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Tämän opinnäytetyön tarkoituksena on tarkastella neljän suomalaisen pienpanimon taloudel-
lista tilaa ja sen kehitystä vuosien 2008 -2011 tilinpäätöstietojen perusteella, kannattavuu-
den, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden pohjalta. Tarkasteltavat yritykset ovat Lammin Sah-
ti Oy, Vakka-Suomen Panimo Oy, Teerenpeli Yhtiöt ja Nokian Panimo Oy. Yritykset valittiin 
opinnäytetyöhön yritysten liikevaihdon perusteella ja yritykset ovat Suomessa toimivia pieniä 
panimoita. 
 
Työn tarkoituksena on antaa selkeä ja monipuolinen kokonaiskuva tarkasteltavien yrityksien 
taloudentilasta ja sen kehityksen suunnasta. Työssä yritysten taloudentila ja kehitys analysoi-
daan käyttäen apuna yrityksen terveyskolmion tunnuslukuja ja trendianalyysiä. 
 
Opinnäytetyössä selviää se, että parhaiten vertailussa pärjäsi Lammin Sahti Oy. Yrityksen ta-
loudentila oli kokonaisvaltaisesti vahvimmalla tasolla koko tarkastelujakson. Lisäksi yrityksen 
talouden kehitys oli positiivista. Toiseksi parhaiten vertailussa pärjäsi Vakka-Suomen Panimo 
Oy, jonka kannattavuus ja vakavaraisuus olivat vahvalla tasolla ja kehityssuunta oli positiivi-
nen. Lähes yhtä vahvasti vertailussa Vakka-Suomen Panimo Oy:n kanssa pärjäsi Nokian Panimo 
Oy, jonka vakavaraisuus ja maksuvalmius olivat hyvällä tasolla. Yrityksen sijoitusta laski tar-
kasteltavista yrityksistä heikoin kannattavuus. Heikoiten vertailussa pärjäsi Teerenpeli Yhtiöt 
Oy, jonka heikko kannattavuus ja vakavaraisuus laskivat yrityksen sijoitusta. 
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The purpose of this thesis is to examine the financial status of four small Finnish breweries 
and to review their development in terms of profitability, liquidity and solvency over the 
years 2008 - 2011 based on the financial statements of the companies. The companies chosen 
for the research were Lammin Sahti Ltd, Vakka-Suomen Panimo Ltd, Teerenpeli Yhtiöt Ltd 
and Nokian Panimo Ltd. These breweries were selected on the basis of their turnover. 
 
The goal of this thesis is to provide a clear and comprehensive overview of the companies’ 
economic situation and the direction of development. In this thesis the financial status and 
development of the company is analysed with the help of financial indicators and trend analy-
sis. 
 
The research indicates that Lammin Sahti Ltd had the best financial status of all the compa-
nies. The company's financial status was overall the strongest and it improved throughout the 
period. Vakka-Suomen Panimo Ltd was placed second in the comparison because the compa-
ny’s profitability and solvency were strong. In addition, the company’s financial status im-
proved rapidly.  
 
Nokian Panimo Ltd was found to be almost as strong as Vakka-Suomen Panimo Ltd. Nokian 
Panimo Ltd’s liquidity and solvency was at a good level. Nevertheless, the company placed 
third because it had the weakest profitability of all the companies we examined. The least 
strong company was Teerenpeli Yhtiöt Ltd on account of its weak profitability and solvency.  
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 1 Johdanto
 
1.1 Tavoitteet 
 
Opinnäytetyön tarkoituksena on analysoida neljää suomalaista pienpanimoa tilinpäätöstieto-
jen pohjalta. Tarkasteluaikaväli sijoittuu vuosien 2008 – 2011 välille. Analyysin tarkoitus on 
antaa monipuolinen sekä kokonaisvaltainen kuva yritysten talouden tilasta ja sen kehitykses-
tä. Tavoitteena on analysoida kunkin yrityksen kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakava-
raisuuden tilaa ja kehitystä suhteessa muihin tarkasteltaviin yrityksiin. Työssä yritysten talou-
dentila ja kehitys analysoidaan käyttäen apuna yrityksen terveyskolmion tunnuslukuja ja 
trendianalyysiä.   
 
Opinnäytetyön tavoitteena on tuottaa tilinpäätösvertailu, joka antaa lisäarvoa tarkasteltaville 
yrityksille sekä muille suomalaisille, uusille sekä vanhoille, pienpanimoille. Tavoitteena on, 
että analyysistä olisi hyötyä myös mahdollisille sijoittajille, jotka olisivat kiinnostuneita sijoit-
tamaan tarkasteltaviin yrityksiin. 
 
1.2 Opinnäytetyön rajaus 
 
Opinnäytetyö on rajattu neljään suomalaiseen pienpanimoon, jotka ovat valittu liikevaihdon 
määrän perusteella. Olemme valinneet tietyt menetelmät ja tunnusluvut, joita käytämme 
kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden analysoinnissa. Kaikki työssämme tuo-
tetut analyysit pohjautuvat näiden kyseisten menetelmien ja tunnuslukujen arvoihin. 
 
1.3 Opinnäytetyön rakenne 
 
Opinnäytetyö sisältää teoriaosuuden, jossa avaamme ja käymme läpi käytettävät menetelmät 
ja tunnusluvut perusteellisesti. Teoriaosuuden jälkeen alkaa tutkimusosio, jossa analysoidaan 
tarkasti kaikkien yritysten tunnusluvut ja niiden kehitys.  Työssä analysoidaan tunnuslukujen 
antamien arvojen pohjalta sekä yksittäisen yrityksen taloudentilaa, että yrityksen taloudenti-
laa suhteessa muihin tarkasteltaviin yrityksiin. Opinnäytetyön lopussa keräämme yhteen kai-
ken tuotetun tiedon, jonka pohjalta olemme tehneet työn johtopäätökset.   
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2 Yrityskuvaukset 
 
2.1 Lammin Sahti Oy 
 
Lammin Sahti Oy on Suomen vanhin pienpanimo. Yritys on perustettu vuonna 1985 ja yritys 
toimii Hämeenlinnan kaupungissa, Lieson kylässä. Vuonna 1987 Alko Oy laajensi Lammin Sahti 
Oy:n valmistusoikeutta ja sahti saatiin Suomessa vähittäismyyntiin. Työntekijöitä yrityksessä 
on vuodenajasta riippuen 2 - 20. Talvisin toiminnasta vastaa yrityksen toimitusjohtaja Pekka 
Kääriäinen vaimonsa kanssa ja kesällä töihin palkataan noin 20 työntekijää auttamaan kesän 
kiireissä. Yrityksen liikevaihto on kasvanut tasaisesti vuosien 2008 – 2011 aikana noin 200 000 
eurolla vuodessa. Vuonna 2011 liikevaihto oli 1,023 miljoonaa euroa. Yrityksen toiminta on 
ollut voitollista koko tarkastelujakson. Liikevoittoprosentti on ollut tarkastelujakson aikana 
0,8 ja 5,2 prosentin välillä. (Lammin Sahti Oy. 2012) 
 
 
Kuvio 1: Lammin Sahti Oy:n liikevaihto 2008 - 2011 
 
 
2.2 Teerenpeli Yhtiöt Oy 
 
Teerenpelin Panimo on perustettu Lahteen ensimmäisten suomalaisten pienpanimoiden jou-
kossa vuonna 1995. Vuonna 2002 panimon keittokokoa laajennettiin ja yritys aloitti tislaus-
toiminnan. Vuonna 2009 rakennettiin oma panimorakennus Lahden Lotilan teollisuusalueelle 
ja kapasiteettia kasvatettiin entisestään. Tämä mahdollisti laajemman myynnin ja jakelun 
päivittäistavarakauppoihin ja muihin ravintoloihin. (Teerenpeli Yhtiöt Oy. 2012) 
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Yritys on laajentanut tuotteiden myynnin omien ravintoloiden myynnistä vähittäiskauppoihin. 
Yrityksen tuotteisiin kuuluu muun muassa Onnenpekka lager, Hullujussi portter ja Vauhtiveik-
ko vehnäolut. (Teerenpeli Yhtiöt Oy. 2012) 
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy:n liikevaihto on vaihdellut tarkasteluvuosina hieman yli miljoonan euron 
ja 2,6 miljoonan euron välillä. Korkeimmillaan liikevaihto on ollut vuonna 2009 noin 2,6 mil-
joonaa euroa ja alhaisimmillaan noin 1,3 miljoonaa euroa vuonna 2010.   
 
 
Kuvio 2: Teerenpeli Yhtiöt Oy liikevaihto 2008 – 2011 
 
 
2.3 Nokian Panimo Oy 
 
Nokian Panimo Oy on vuonna 1991 perustettu pienpanimo, joka toimii Nokialla. Toimitusjoh-
tajana toimii kauppatieteiden maisteri Matti Heikkilä ja henkilökuntaa yrityksellä oli vuoden 
2011 lopussa 14 henkilöä. (Nokian Panimo Oy. 2012) 
 
Vuoden 2011 liikevaihto oli 2,147 miljoonaa euroa ja yrityksen liikevoitto oli 196 000 euroa 
tappiollinen. Liiketoiminta on ollut tappiollista koko tarkasteluaikavälin 2008 – 2011. Liike-
tappiota on syntynyt neljän vuoden aika yhteensä yli 2,2 miljoonaa euroa.   
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Kuvio 3: Nokian Panimo Oy liikevaihto 2008 - 2011 
 
 
2.4 Vakka-Suomen panimo Oy 
 
Vakka-Suomen panimo Oy on Uudessakaupungissa toimiva pienpanimo. Panimo on tarkastelta-
vista panimoista uusin yritys, joka aloitti toiminnan vuonna 2007. Ensimmäiset oluet valmis-
tettiin vuotta myöhemmin vuonna 2008. Panimon on perustanut panimomestari Jani Vilpas ja 
hänen vaimonsa Heidi Jaakkola. Jaakkola siirtyi yrityksessä taustajoukkoihin vuonna 2011 per-
heenlisäyksen johdosta. (Vakka-Suomen Panimo Oy. 2012) 
 
Yrityksen liikevaihto on kasvanut tasaisesti vuodesta toiseen ja vuotuinen kasvu on ollut noin 
50 prosenttia. Ensimmäisenä toimintavuotena yrityksen liikevaihto oli 2.9.2007 – 31.12.2008 
ajalta noin 200 000 euroa ja vuonna 2011 liikevaihto oli 1.1.2011 – 31.12.2011 ajalta hieman 
yli 900 000 euroa. Yrityksen tilikauden tulos on ollut voitollinen vuodesta 2009 lähtien ja vuo-
tuinen liiketulos on kasvanut tasaista tahtia vuodesta toiseen.  
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Kuvio 4: Vakka-Suomen Panimo Oy liikevaihto 2008 - 2011 
 
 
3 Käytettävät menetelmät 
 
3.1 Yrityksen terveyskolmio 
 
Yrityksen terveyskolmio analysoi yrityksen taloudentilaa. Terveyskolmion avulla taloudentilaa 
analysoidaan kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden näkökulmasta. Näiden 
kolmen pääryhmän analysoinnin pohjalta saadaan kattava kuva yrityksen taloudentilasta ja 
sen kehityssuunnasta.   
 
 
Kuvio 5: Yrityksen terveyskolmio 
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3.1.1 Kannattavuus 
 
Kannattavuudella tarkoitetaan yrityksen kykyä tuottaa enemmän tuloja kuin menoja liiketoi-
minnallaan. Yrityksen tuloihin ja menoihin vaikuttavat monet asiat kuten suhdannevaihtelut, 
investoinnit ja niiden ajoitukset, joten kannattavuudella määritellään yrityksen pitkän aikavä-
lin tuottokyky. Yrityksen kannattavuuden mittaamista varten tulee jakaa yrityksen tilikauden 
tuotot toiminnan sitoman pääoman määrällä. Näin pystytään vertaamaan myös erikokoisten 
yritysten kannattavuutta. (Kallunki & Kytönen 2002, 74.) 
 
Kannattavuuden tarkasteluun on myös monia laskennallisia tunnuslukuja, joilla voidaan laskea 
esimerkiksi oman tai sijoitetun pääoman tuottoa. Tunnuslukujen laskeminen yhden tilikauden 
luvuista ei vastaa pitkän aikavälin kannattavuuden tasoa, mutta niillä voidaan laskea nopeasti 
ja luotettavasti nykyinen kannattavuuden taso. Useamman tilikauden analysointi näyttää tar-
kemmin kannattavuuden tason ja kehityksen suunnan. (Kallunki & Kytönen 2002, 74.) 
 
3.1.1.1 Liikevoittoprosentti 
 
Liikevoitto on virallisessa tuloslaskelmassa ensimmäinen välitulos, joka kertoo yrityksen liike-
toiminnan tuloksen ennen rahoituskuluja ja veroja. Kansainvälisessä tilinpäätös- ja rahoitus-
kirjallisuudessa vastaava välitulos on earning before interest and taxes, eli EBIT. Liikevoitosta 
saadaan laskettua myös liikevoittoprosentti (profit margin) jakamalla luku liiketoiminnan tuo-
toilla. Tämän tunnusluvun kanssa rinnakkainen tunnusluku on niin sanottu liiketulosprosentti. 
Oikaistussa tuloslaskelmassa liiketulos on välitulos, joka poikkeaa virallisen tuloslaskelman 
liikevoitosta tehtyjen oikaistujen määrällä. (Niskanen & Niskanen 2003, 113.) 
 
Yrityksen liikevoittoa pidetään yleisesti ottaen hyvänä, jos arvo on yli 10 prosenttia. Tyydyt-
tävänä pidetään arvoa 5-10 prosentin välillä ja liikevoittoa pidetään heikkona, jos arvo on alle 
5 prosenttia. (Asiakastieto. 2012) 
 
Liikevoittoprosentin viitteelliset ohjearvot: 
Hyvä  Yli 10 % 
Tyydyttävä  5 % - 10 % 
Heikko  Alle 5 % 
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Liikevoittoprosenttia ei tulisi käyttää vertailussa eri toimialojen välillä ja paras käyttö tunnus-
luvulle on vertailu ainoastaan yksittäisen yrityksen kehityksen seurantaan. Jossain määrin 
tunnuslukua voidaan käyttää myös toimialan sisäiseen vertailuun. (Niskanen & Niskanen 2003, 
113.)  
 
3.1.1.2 Sijoitetun pääoman tuottoprosentti 
 
Yksi käytetyimmistä kannattavuuden mittareista, varsinkin sijoittajien näkökulmasta on sijoi-
tetun pääoman tuottoprosentti. Tunnusluku kertoo sen kuinka paljon yritys on saanut korko- 
tai muuta tuottoa sijoitetulle pääomalle. Tunnusluku kuvaa nettotuloksen, rahoituskulujen ja 
verojen suhdetta sijoitettuun pääomaan. Kaavan jakaja, sijoitettu pääoma, sisältää oikaistun 
oman pääoman sekä sijoitetun vieraan pääoman. Yritystutkimusneuvottelukunnan mukaan 
oikaistu oma pääoma lasketaan niin, että taseen omaan pääomaan lisätään poistoerät ja va-
paaehtoiset varaukset ja lisäksi siitä vähennetään oman pääoman oikaisut. Sijoitetuksi pää-
omaksi lasketaan kaikki vieraan pääoman erät, joista maksetaan jollain tavoin korkoa tai 
tuottoa. Myös nollakorkoiset lainat lasketaan sijoitettuun vieraaseen pääomaan. (Niskanen & 
Niskanen 2003, 115.) 
 
 
 
Yritystutkimusneuvottelukunnan antamien viitteellisten ohjearvojen mukaan yrityksen sijoite-
tun pääoman tuotto on erinomainen, jos arvo on yli 15 prosenttia ja hyvänä tasona pidetään 
10 -15 prosentin arvoja. Tyydyttävä taso on 6 -10 prosenttia ja välttävänä tasona pidetään 
arvoja 3 - 6 prosentin välillä. Yrityksen sijoitetun pääoman tuottoprosentti on heikko, jos se 
on alle 3 prosenttia. (Asiakastieto. 2012) 
 
Sijoitetun pääoman tuottoprosentin viitteelliset ohjearvot: 
Erinomainen  Yli 15 % 
Hyvä  10 % - 15 % 
Tyydyttävä  6 % - 10 % 
Välttävä  3 % - 6 % 
Heikko  Alle 3 % 
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3.1.1.3 Oman pääoman tuottoprosentti 
 
Paljon käytetty kannattavuuden tunnusluku on oman pääoman tuottoprosentti. Tunnusluku 
kiinnostaa varsinkin omistajia, jotka ovat sijoittaneet yritykseen ja luku kertoo sen kuinka 
paljon yritys on pystynyt tuottamaan tuottoa saaduille pääomille. Kaavan nimittäjään tulee 
joko tilikauden alun arvo tai alun ja lopun keskiarvo omasta pääomasta. Tunnusluvun arvoa 
tulisi verrata varsinkin yrityksen omistajien antamiin tuottovaatimuksiin, mutta yritystutki-
musneuvottelukunta on antanut myös viitteelliset ohjearvot oman pääoman tuottoprosentis-
ta. Tunnusluvussa voi käyttää oman pääoman arvona vuoden lopun arvoa tai vuoden alun ja 
lopun keskiarvoa. Työssämme olemme käyttäneet vuoden alun ja lopun keskiarvoa, jonka ta-
kia tuotto ilmoitetaan vain vuosilta 2009 – 2011.  (Niskanen & Niskanen 2003, 116.)  
 
Yritystutkimusneuvottelukunnan ohjearvojen mukaan yrityksen oman pääoman tuotto on 
erinomainen, jos se on yli 20 prosenttia ja hyvänä pidetään 15 - 20 prosentin arvoja. Yrityksen 
oman pääoman tuotto on tyydyttävä 10 -15 prosentin arvoilla ja välttävä 5 -10 prosentin ar-
voilla. Heikkona pidetään arvoja, jotka ovat alle 5 prosenttia. (Asiakastieto. 2012) Oman pää-
oman tuottoprosentti lasketaan seuraavasta kaavasta: 
 
 
 
 
Oman pääoman tuottoprosentin viitteelliset ohjearvot: 
Erinomainen  Yli 20 % 
Hyvä  15 % - 20 % 
Tyydyttävä  10 % - 15 % 
Välttävä  5 % - 10 % 
Heikko  Alle 5 % 
 
3.1.2 Maksuvalmius 
 
Maksuvalmiutta kutsutaan toisella nimelle myös likviditeetiksi ja sillä tarkoitetaan yrityksen 
kykyä selvitä sen lyhytaikaisista maksusitoumuksista niiden erääntyessä. Yrityksen maksuval-
miuden ollessa riittävällä tasolla, pystyy yritys selviytymään erääntyvistä maksuista kassa-
reservin tai muun nopeasti rahaksi muutettavan omaisuuden turvin ilman, että yrityksen tar-
vitsee turvautua lisärahoitukseen. Heikko maksuvalmius yritykselle ei ole suotavaa, koska 
myöhästyneet maksut tuovat yritykselle ylimääräisiä kuluja esimerkiksi viivästyskorkokuluina. 
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Yrityksen maksuvalmiuden pitäminen tarpeettoman vahvalla tasolla ei ole myöskään suota-
vaa, koska liian suuri kassareservi sitoo liikaa yrityksen varoja huonosti tuottavalla tavalla. 
(Martikainen & Martikainen 2009, 137.) 
 
3.1.2.1 Nettokäyttöpääomaprosentti 
 
Nettokäyttöpääoma kuvaa sen, kuinka suuren osan vaihto- ja rahoitusomaisuudesta yritys on 
rahoittanut omalla pääomalla ja pitkäaikaisella vieraalla pääomalla. Nettokäyttöpääoma saa-
daan vähentämällä vaihto- ja rahoitusomaisuudesta lyhytaikaiset velat. (Martikainen & Marti-
kainen 2009, 137.) 
 
Yrityksen maksuvalmiutta mitataan muun muassa nettokäyttöpääomaprosentilla, joka kertoo 
likviditeetin kehityksestä suhteessa liikevaihtoon: 
 
 
 
3.1.2.2 Quick ratio ja current ratio 
 
Quick ja current ratio tunnusluvut mittaavat yrityksen maksuvalmiutta suhteuttamalla rahoi-
tusomaisuuden ja vaihto-omaisuuden lyhytaikaisella vieraalla pääomalla. Nämä tunnusluvut 
kuvaavat yrityksen kykyä selviytyä velkasitoumuksistaan tilanteessa, jossa yritys yllättäen lo-
pettaisi toimintansa. Mitä enemmän rahaa tai rahaksi muutettavaa omaisuutta yrityksellä on 
suhteessa vieraaseen pääomaan, sitä parempi maksuvalmius yrityksellä on. (Martikainen & 
Martikainen 2009, 137–138.) 
 
Quick ratio tunnusluku lasketaan jakamalla yrityksen rahoitusomaisuus lyhytaikaisella vieraal-
la pääomalla, josta on vähennetty saadut ennakot. Quick ratio tunnusluvussa ei anneta arvoa 
yrityksen vaihto-omaisuudelle, koska voidaan olettaa, että vaihto-omaisuuden todellinen 
markkina-arvo ei välttämättä vastaa kirjanpidollista arvoa. (Martikainen & Martikainen 2009, 
137–138.) 
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Yritystutkimusneuvottelukunnan ohjearvojen mukaan yrityksen quick ratio on hyvällä tasolla, 
jos se on yli 1. Tyydyttävä taso on 0,5 - 1,0 ja heikkona tasona pidetään alle 0,5 arvoja. 
(Asiakastieto. 2012) 
 
Quick ration viitteelliset ohjearvot: 
Hyvä  Yli 1 
Tyydyttävä  0,5 – 1,0 
Heikko  Alle 0,5 
 
Current ratio poikkeaa quick ratiosta siinä, että tunnusluvun osoittajassa on rahoitusomaisuu-
den lisäksi myös vaihto-omaisuus. Tunnusluvussa oletetaan, että vaihto-omaisuudella on 
myyntiarvoa yrityksen likvidointitilanteessa ja että yritys kykenisi realisoimaan vaihto-
omaisuuden kohtuullisessa ajassa. Saaduilla varoilla yritys pystyisi maksamaan takaisin vieras-
ta pääomaa. Maksuvalmiutta tarkastellessa tulisi käyttää rinnakkain quick ja current ratiota, 
koska oletuksen reaalisuus riippuu yrityksen toimialasta ja tavarasta mitä varastossa on. Li-
säksi vaihto-omaisuuden oikean arvostuksen arviointi on monessa tilanteessa vaikeaa. (Marti-
kainen & Martikainen 2009, 137–138.) 
 
 
 
Yritystutkimusneuvottelukunnan ohjearvojen mukaan yrityksen current ratio on hyvällä tasolla 
jos se on yli 2. Tyydyttävä taso on 1,0 - 2,0 ja heikkona tasona pidetään alle 1,0 arvoja. 
(Asiakastieto. 2012) 
 
Current ration viitteelliset ohjearvot: 
Hyvä  Yli 2 
Tyydyttävä  1,0 – 2,0 
Heikko  Alle 1,0 
 
3.1.3 Vakavaraisuus 
 
Käytämme työssä analysoitavien yritysten vakavaraisuuden mittaamiseen omavaraisuusaste, 
suhteellinen velkaantuneisuus sekä gearing tunnuslukuja, koska nämä tunnusluvut antavat 
hyvän ja monipuolisen kuvan yritysten pääomarakenteesta sekä pitkän aikavälin maksukyvys-
tä. 
 
Vakavaraisuus, josta käytetään myös nimityksiä velkaisuus tai rahoitusrakenne, tarkoittaa yri-
tyksen oman ja vieraan pääoman suhdetta. Jotta yritys olisi vakavarainen, ei sen vieraan pää-
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oman osuus saa olla liian suuri suhteessa koko pääomaan. Lisäksi yrityksen tulee selvitä vie-
raan pääoman ehtoisen rahoituksen koroista pitkällä aikavälillä, hyvinä sekä huonoina aikoina 
ilman, että vieraan pääoman korko- ja hoitokulumaksut vievät yritystä rahoitukselliseen krii-
siin. Yritys jolla on heikko vakavaraisuus tarkoittaa sitä, että yrityksellä on paljon vierasta 
pääomaa ja suuret korkojen hoitokulut. Vakavaraisuutta voidaan mitata monilla eri tunnuslu-
vuilla ja yleisempi tunnuslukuja ovat omavaraisuusaste, suhteellinen velkaantuneisuus ja gea-
ring. (Martikainen & Martikainen 2009, 135.) 
 
3.1.3.1 Omavaraisuusaste 
 
Omavaraisuusaste tunnusluku kuvaa yrityksen oman ja vieraan pääoman suhdetta toisiinsa. 
Yritystutkimusneuvottelukunta on antanut yrityksien omavaraisuusasteesta ohjearvot ja mo-
net yritykset ovat asettaneet omat tavoitteensa vastaamaan hyvän omavaraisuusasteen oh-
jearvoa. Hyvänä pidetään omavaraisuusastetta joka on yli 40 prosenttia, tyydyttävänä pide-
tään arvoja 20 – 40 prosentin välillä ja heikkona tasona pidetään alle 20 prosentin arvoja. 
(Asiakastieto. 2012) 
 
Omavaraisuusasteen viitteelliset ohjearvot: 
Hyvä Yli 40 % 
Tyydyttävä 20 - 40 %   
Heikko Alle 20 % 
 
Vaikka yrityksien on kannattavaa pitää omavaraisuusaste hyvänä, ei sitä kannata päästää kas-
vamaan liian suureksi, koska velkaantumisesta on myös omat etunsa tietyissä markkinatilan-
teissa. Vieraalla pääomalla on pienempi tuottovaatimus kuin omalla pääomalla. Lisäksi vie-
raanpääoman korot ovat verovähennyskelpoisia, joten tuotto-odotus vieraalle pääomalle pie-
nenee entisestään. Omavaraisuusaste saadaan laskettua seuraavanlaisella kaavalla: (Niskanen 
& Niskanen 2004, 130–131.) 
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3.1.3.2 Suhteellinen velkaantuneisuus 
 
Suhteellinen velkaantuneisuus on tunnusluku, jossa suhteutetaan yrityksen liikevaihto ja vie-
ras pääoma eli yrityksen velat. Tunnusluku sopii erinomaisesti yritysten vertailuun, jos yrityk-
set toimivat samalla toimialalla. Tunnusluku ei ole hyvä vertailtaessa yrityksiä eri toimialoil-
ta, koska eri toimialoilla on täysin eri kustannus- ja taserakenteet. Lisäksi joillain toimialoilla 
toimiminen edellyttää suuria investointeja liikevaihdon kasvattamiseksi, kun taas toisilla toi-
mialoilla liikevaihtoa voidaan kasvattaa suhteellisen pienillä kokonaisinvestoinneilla. Suhteel-
linen velkaantuneisuus saadaan laskettua seuraavanlaisella kaavalla: (Niskanen & Niskanen 
2004, 132–133.) 
 
 
 
Ohjearvot suhteelliselle velkaantuneisuudelle ovat yritystutkimusneuvottelukunnan laatimia 
ja hyvänä arvona voidaan pitää alle 40 prosentin arvoja. Tyydyttävänä suhteellisen velkaantu-
neisuuden arvoina voidaan pitää 40 – 80 prosentin arvoja ja yli 80 prosentin arvoja heikkoina. 
(Asiakastieto. 2012) 
 
Suhteellisen velkaantuneisuuden viitteelliset ohjearvot: 
Hyvä Alle 40 %  
Tyydyttävä 40 – 80 %  
Heikko Yli 80 %  
 
3.1.3.3 Gearing 
 
Gearing prosentti tarkastelee yrityksen vieraan pääoman suhdetta omaan pääomaan hypo-
teettisessa tilanteessa, jossa yritys käyttäisi ensin kaikki likvidit varansa velkojen maksuun. 
Yritys on sitä velkaisempi mitä korkeampi gearing prosentti on. Tunnusluku lasketaan seuraa-
van kaavan mukaisesti: (Niskanen & Niskanen 2004, 133.) 
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3.1.3.4 Korkojen hoitokate 
 
Korkojen hoitokate ei ole vakiintunut termi, mutta se on yksi termi jolla voi kutsua yleisesti 
käytettyä tunnuslukua times interest earned, joka mittaa yrityksen kykyä selviytyä lyhyellä 
aikavälillä vieraan pääoman korkokuluista ansaitsemallaan tulorahoituksella. Mitä suurempi 
arvo on, sitä paremmin yritys kykenee selviytymään korkokuluista lyhyellä aikavälillä. Jos ar-
vo on alle 1, tarkoittaa se että yrityksen korko- ja rahoituskulut ovat suuremmat kuin yrityk-
sen liikevoitto. Edellä mainitut tunnusluvut, omavaraisuusaste ja suhteellinen velkaantunei-
suus taas mittaavat yritysten vakavaraisuutta ja mahdollisuutta suoriutua veloistaan pitkällä 
aikavälillä. Korkojen hoitokate tunnusluku lasketaan seuraavan kaavan mukaisesti. (Niskanen 
& Niskanen 2004, 134.) 
 
 
 
 
3.2 Trendianalyysi 
 
Trendianalyysi on tilinpäätöserien ajallista kehitystä tarkasteleva menetelmä. Trendianalyysi 
laaditaan usealta vuodelta ja ensimmäisen vuoden arvoille annetaan arvo 100 prosenttia ja 
myöhempien tarkasteluvuosien luvut suhteutetaan ensimmäiseen vuoteen, jolloin saadaan 
aikaiseksi analyysi, josta nähdään tilinpäätöserien kehitys. Trendianalyysin avulla voidaan 
seurata miten yksittäiset eri tilinpäätöserät ovat kehittyneet tarkasteluaikavälin aikana. 
Trendianalyysi soveltuu yhden yrityksen eri vuosien analysointiin, mutta ei eri yritysten arvi-
ointiin. (Niskanen & Niskanen 2003, 96.)  
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Esimerkki trendianalyysistä: 
 
 
Taulukko 1: Esimerkki trendianalyysistä 
 
 
3.3 Tilinpäätöksen oikaisu 
 
Tilinpäätöksen oikaisujen tarkoituksena on saada eri yritysten ja eri tilikausien tilinpäätöstie-
dot vertailukelpoisiksi keskenään. Oikaistun tilinpäätöksen tarkoitus on antaa mahdollisimman 
oikea ja vertailukelpoinen kuva yrityksen kannattavuudesta sekä liiketoiminnasta. Ilman ver-
tailukelpoisuutta tilinpäätöstietojen informaatioarvo laskee huomattavasti, joka vaikeuttaa 
yritysten keskinäistä vertailua. (Salmi 2004, 108.) 
 
3.3.1 Tuloslaskelman oikaisu 
 
Kirjanpitoasetusten mukaan virallisessa tuloslaskelmassa ei esitetä käyttö- eikä myyntikatet-
ta. Käyttökate on kuitenkin sisällytetty oikaistussa tuloslaskelmassa. Oikaistun tuloslaskelman 
muut välitulokset poikkeavat myös virallisen tuloslaskelman vastaavista. (Niskanen & Niskanen 
2004, 61.) 
 
Oikaistun tuloslaskelman liiketulos kertoo yrityksen tuloksen varsinaisten liiketoiminnan kus-
tannusten jälkeen, ennen rahoituskuluja ja – tuottoja sekä veroja. Nettotulos taas kertoo yri-
tyksen tuloksen ennen yrityksen satunnaisia tuottoja ja kuluja. Näiden jälkeistä tulosta kutsu-
taan kokonaistulokseksi. (Niskanen & Niskanen 2004, 61.) 
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3.3.2 Taseen oikaisu 
 
 Oikaistun taseen tarkoituksena on poistaa vastaavien erät, joilla todellista omaisuusarvoa. 
Lisäksi oikaisun tarkoituksena on merkitä näkyville sellainen oleellinen varallisuus, jota ei ole 
merkitty viralliseen taseeseen. Tällaisia voivat olla taseessa näkymättömät velat, kuten lea-
singvastuukanta. (Salmi 2004, 117.) 
 
4 Tilinpäätösanalyysit 
 
4.1 Lammin Sahti Oy 
 
4.1.1 Kannattavuus 
 
Kun tarkastellaan Lammin Sahti Oy:n kannattavuutta oman pääoman tuottoprosentin avulla, 
niin voidaan todeta, että kehitys on tarkasteluvälillä ollut positiivista. Ensimmäinen vuosi on 
2009, jota pystytään tarkastelemaan tämän tunnusluvun avulla. Kyseinen vuosi oli heikko, 
johtuen pienestä tilikauden voitosta (1 096,31 euroa). Vuonna 2010 tilikauden voitto paranee 
merkittävästi ja on tällöin 28 541,28 euroa. Tämän johdosta oman pääoman tuottoprosentti 
nousee erinomaiselle tasolle 24,3 prosenttiin. Tunnusluvun arvo yltää erinomaisiin lukemiin 
myös vuonna 2011, jolloin oman pääoman tuottoprosentti oli edellisen vuoden tasolla, koska 
yrityksen tilikauden voitto ja oma pääoma ei ole muuttunut suhteessa toisiinsa. Vuonna 2011 
tilikauden voitto oli 36 790,18 euroa, joten tämän perusteella kehitys on ollut edelleenkin 
positiivista.  
 
Lammin Sahti Oy  2009 2010 2011 
 
Oman pääoman tuottoprosentti 1,1 % 24,3 % 24,5 % 
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Kuvio 6: Lammin Sahti Oy:n oman pääoman tuottoprosentti 
 
Seuraavaksi tarkastellaan yrityksen kannattavuutta sijoitetun pääoman tuottoprosentin avul-
la. Sijoitetun pääoman tuottoprosentti tunnusluvun kehityksessä nähdään samankaltainen po-
sitiivinen trendi, kuin oman pääoman tuottoprosentin kanssa. Ensimmäinen tarkasteltava vuo-
si 2009 on oman pääoman tuottoprosentin tapaan alhainen. Sijoitetun pääoman tuottoprosen-
tilla mitattuna kyseinen vuosi voidaan arvioida välttäväksi. Vuoden 2010 arvoksi saadaan 26,0 
prosenttia, jota voidaan pitää erinomaisena. Muutos on merkittävä, koska 2010 vuoden sijoi-
tetun pääoman tuottoprosentti kasvoi peräti 21,5 prosenttiyksikköä verrattuna edelliseen 
vuoteen. Viimeisenä tarkasteluvuotena 2011 kasvua tapahtui vielä 5,5 prosenttiyksikköä lisää 
verrattuna vuoteen 2010. Tällä tunnusluvulla mitattuna voidaan helposti havaita, että yrityk-
sen kannattavuus on vuosi vuodelta kasvanut ja saavuttanut nopeasti erinomaisen tason.  
 
Lammin Sahti Oy  2009 2010 2011 
 
Sijoitetun pääoman tuottoprosentti 4,5 % 26,0 % 31,5 % 
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Kuvio 7: Lammin Sahti Oy:n sijoitetun pääoman tuottoprosentti 
 
Verrattuna oman ja sijoitetun pääoman tuottoprosenttiin, on yrityksen liikevoittoprosentin 
kehitys ollut huomattavasti maltillisempaa. Vuodesta 2008 vuoteen 2010 on liikevoittopro-
sentti ollut heikolla tasolla. Viimeisenä tarkasteluvuotena 2011 voidaan sanoa, että taso on 
ollut tyydyttävä. Vaikka liikevaihto on vuosi vuodelta kasvanut tasaisesti, niin vuosi 2009 oli 
erityisen heikko liikevoittoprosentilla mitattuna. Tämä johtuu kulujen voimakkaammasta kas-
vusta verrattuna tuottoihin. Positiivista on kuitenkin se että, 2009 vuoden jälkeen liikevoitto-
prosentti on trendiltään nouseva. Tämä kertoo siitä, että yritys on pystynyt tehostamaan toi-
mintaansa niin, että tuotot ovat kasvaneet enemmän suhteessa kuluihin.  
 
Lammin Sahti Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Liikevoittoprosentti 3,2 % 0,8 % 4,8 % 5,2 % 
 
4.1.2 Maksuvalmius 
 
Yrityksen maksuvalmiutta tarkasteltaessa quick ration avulla, voidaan selvästi havaita nouse-
va trendi. Vuosina 2008 ja 2009 yrityksen maksuvalmius oli vielä heikolla tasolla quick ration 
ollessa 0,4. Vuonna 2010 quick ratio on saatu nostettua jo tyydyttävälle tasolle. Viimeisenä 
tarkasteluvuotena 2011 voidaan yrityksen maksuvalmius määritellä jo hyväksi. Yrityksen tilin-
päätöstä tarkemmin tarkasteltaessa voidaan nähdä, että vaikka esimerkiksi yrityksen lyhytai-
kainen vieras pääoma oli lähes samansuuruinen vuosina 2009 ja 2011, niin quick ratiolla arvi-
oituna vuosi 2011 oli huomattavasti vahvempi. Tämä kertoo siitä, että yritys on onnistuneesti 
pystynyt kasvattamaan rahoitusomaisuuttaan ja tätä kautta nostamaan maksuvalmiuden hy-
välle tasolle.  
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Lammin Sahti Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Quick ratio  0,4 0,4 0,7 1,1 
 
Yrityksen current ratio arvojen kehitys vastaa pitkälti yrityksen quick ratio arvojen kehitystä. 
Vuosina 2008 ja 2009 arvot olivat heikkoja mutta vuosina 2010 ja 2011 yrityksen maksuvalmius 
nousi tyydyttävälle tasolle current ratio tunnusluvulla mitattuna. Erona quick ratio tunnuslu-
vun kehitykseen on se, että current ration kehitys on yrityksellä ollut maltillisempaa. Tämä 
johtuu siitä, että yrityksen vaihto-omaisuus on pysynyt lähes muuttumattomana vuodesta toi-
seen. Rahoitusomaisuus on kuitenkin kasvanut enemmän suhteessa lyhytaikaisiin velkoihin, 
joten current ration arvo on kehittynyt positiivisesti likvidien varojen kasvaessa.  
 
Lammin Sahti Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Current ratio  0,8 0,9 1,1 1,6 
 
Yrityksen nettokäyttöpääomaprosenttia tarkasteltaessa, voidaan jälleen nähdä vuosi vuodelta 
nouseva trendi. Vuonna 2008 nettokäyttöpääomaprosentti oli -3,1 prosenttia, kun viimeisenä 
tarkasteluvuotena 2011 se saatiin korotettua 3,9 prosenttiin. Ensimmäisenä kahtena vuotena 
yrityksen lyhytaikaiset velat ovat olleet rahoitusomaisuutta suuremmat. Yrityksen lyhytaikais-
ten velkojen määrä on vaihdellut, mutta rahoitusomaisuutta on pystytty kasvattamaan, joka 
selittää tunnusluvun tasaisen kasvun. Yrityksen liikevaihto on myös kasvanut voimakkaasti, 
joten nettokäyttöpääomaprosentin kasvu on ollut maltillista.  
 
Lammin Sahti Oy  2008 2009 2010 2011 
 
Nettokäyttöpääomaprosentti  -3,1 % -0,6 % 0,7 % 3,9 % 
 
Kun tarkastellaan tärkeimpiä käyttöpääomaerien kiertoaikoja, niin voidaan nähdä, että jokai-
sena tarkasteluvuotena myyntisaamiset kiersivät ostovelkoja nopeammin. Tämä puolestaan 
tarkoittaa sitä, että ostovelkarahoituksella kyettiin tältä osin kattamaan asiakasrahoitus. Yri-
tys on pystynyt myös tehostamaan varaston kiertonopeutta vuosi vuodelta.  
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Lammin Sahti Oy  2008 2009 2010 2011 
 
Myyntisaamisten maksuaika vrk 7,8 3,2 14,6 7,4 
Ostovelkojen maksuaika vrk  49,7 42,9 54,7 24,4 
 
 
Lammin Sahti Oy  2009 2010 2011 
 
Varaston kierto  49,1 41,1 32,5 
 
4.1.3 Vakavaraisuus 
 
Yrityksen omavaraisuusaste on ollut hyvällä tasolla jokaisena tarkasteluvuotena. Vuosina 2008 
ja 2009 oman pääoman määrä on pysynyt suunnilleen samana, joten kehitystä ei näiden vuo-
sien välillä ollut. Vuonna 2010 yrityksen omavaraisuusaste nousi, kun yrityksen oman pääoman 
määrä kasvoi ja vieraan pääoman määrä pysyi samalla tasolla kuin edellisenä vuonna. Vuonna 
2011 tunnusluvun arvon kasvu oli vielä merkittävämpi, johtuen siitä että samanaikaisesti yri-
tys pystyi korottamaan omaa pääomaa sekä vähentämään vierasta pääomaa. Vakavaraisuuden 
kehitys on ollut siis positiivista tällä tunnusluvulla mitattuna.  
 
Lammin Sahti Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Omavaraisuusaste 48,4 % 48,0 % 54,2 % 69,4 % 
 
Vakavaraisuutta tarkasteltaessa suhteellisen velkaantuneisuusprosentin avulla, voidaan yrityk-
sen vakavaraisuuden todeta olevan erittäin hyvällä tasolla. Kyseistä tunnuslukua käyttäessä 
pitää ottaa huomioon, että arvot saattavat vaihdella rajustikin esimerkiksi eri toimialojen 
välillä. Tarkasteltavan yrityksen suhteellisen velkaantuneisuusprosentin arvot ovat olleet hy-
vällä tasolla. Yrityksen velat ovat pysytelleet keskimäärin samoissa lukemissa, kun taas liike-
vaihto on tasaisesti kasvanut jokaisena vuonna. Vuoden 2011 liikevaihto on lähes kaksinker-
taistunut verrattuna vuoteen 2008. Tämän voi havaita myös suhteellisen velkaantuneisuuspro-
sentin kehityksestä. Trendi on ollut tarkastelujaksolla positiivinen.  
 
Lammin Sahti Oy  2008 2009 2010 2011 
 
Suhteellinen  
velkaantuneisuusprosentti  19,8 % 15,3 % 13,0 % 7,3 % 
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Kun yrityksen vakavaraisuutta tarkastellaan gearing tunnusluvun avulla, nähdään että trendi 
on ollut positiivinen. Kahtena ensimmäisenä tarkasteluvuotena gearing prosentti on ollut hie-
man yli 60 prosenttia, joka on suhteellisen hyvä arvo. Näiden vuosien aikana korollinen vieras 
pääoma, oma pääoma sekä rahat ja pankkisaamiset pysyivät lähes samoissa lukemissa. Vuon-
na 2010 gearing tippui 18,4 prosenttiin. Muutos johtuu siitä, että yritys on kyennyt samanai-
kaisesti pienentämään korollista vierasta pääomaa sekä kasvattamaan omaa pääomaa. Viimei-
senä tarkasteluvuotena tunnusluvun arvo on vielä parantunut entisestään, sen laskiessa nega-
tiiviseksi -7,3 prosenttiin. Tämä tarkoittaa sitä, että yrityksen likvidit varat ovat korollista 
vierasta pääomaa suuremmat.  
 
Lammin Sahti Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Gearing prosentti 61,2 % 60,6 % 18,4 % -7,3 % 
 
Yrityksen korkojen hoitokate on jokaisena tarkasteluvuotena ylittänyt arvon 1, joka tarkoit-
taa, että yritys on pystynyt kattamaan tulorahoituksella juoksevat rahoituskulut. Vuonna 2009 
arvo tippui 1,1 edellisen vuoden arvosta 2,8. Tämä johtuu vuoden 2009 liikevoitosta, joka tip-
pui melkein kolmanteen mitä se oli vuonna 2008. Vuonna 2010 liikevoitto kasvoi voimakkaasti 
ja samalla yrityksen korkokulut pienentyivät. Tästä johtuu tunnusluvun vahva positiivinen ke-
hitys. Viimeisenä tarkasteluvuonna yrityksen liikevoitto kasvoi entisestään, joka nosti tunnus-
luvun arvon vielä vahvemmalle tasolle. Vuotta 2009 lukuun ottamatta, on trendi ollut positii-
vinen.  
 
Lammin Sahti Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Korkojen hoitokate 2,8 1,1 10,0 12,3 
 
4.1.4 Trendianalyysi 
4.1.4.1 Tuloslaskelma 
 
Yrityksen liikevaihto on kehittynyt positiivisesti koko tarkasteluaikavälin. Vuotuinen liikevaih-
don kasvu on ollut yrityksellä noin 20 prosenttia. Vuonna 2009 yrityksen liikevaihto oli noin 
132 prosenttia vuoden 2008 liikevaihdosta ja seuraavana vuonna liikevaihto oli noin 156 pro-
senttia vuoden 2008 liikevaihdosta. Vahva kasvu jatkui myös viimeisen tarkasteltavan vuoden 
aikana ja vuoden 2011 liikevaihto ylsi noin 187 prosenttiin vuoden 2008 liikevaihdosta. Liike-
toiminnan muut tuotot kehittyivät myös positiivisesti koko tarkasteluaikavälin. Vuotuinen kas-
vu liiketoiminnan muissa tuotoissa oli noin 5 ja 30 prosentin välillä ja vuoden 2011 arvo oli 
noin 165 prosenttia vuoden 2008 tuotoista. 
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Kasvaneen liikevaihdon takia myös ostot tilikauden aikana kasvoi koko tarkasteluaikavälin. 
Vuotuinen kasvu ostoissa oli 20 ja 30 prosentin välillä. Tarkasteluaikavälillä tilikauden ostot 
kasvoivat yli 100 prosenttia alkuperäiseen arvoon nähden, ollen vuoden 2011 lopussa noin 
208 prosenttia vuoden 2008 ostoista. 
 
Yritys lisäsi ulkopuolisten palveluiden käyttöä huomattavasti tarkasteluaikavälin aikana. Vuo-
sina 2009 ja 2010 vuotuinen kasvu oli noin 30 prosenttia vuodessa, mutta vuoteen 2011 men-
nessä ulkopuoliset palvelut olivat noin 266 prosenttia vuoden 2008 ulkopuolisten palveluiden 
arvosta. 
 
Palkka-, eläke-, sivu- ja muut muuttuvat kulut kasvoivat myös tasaisesti koko tarkasteluaika-
välin. Vuonna 2009 muuttuvat kulut yhteensä oli noin 137 prosenttia vuoden 2008 kuluista ja 
vuonna 2010 kulut olivat noin 156 prosenttia vertailuarvosta. Viimeisellä tarkasteluvuodella 
kulut jatkoivat kasvua ja vuonna 2011 muuttuvat kulut yhteensä oli noin 185 prosenttia vuo-
den 2008 arvosta. 
 
Liiketulos laski vuonna 2009 ja oli noin 35 prosenttia vuoden 2008 liiketuloksesta, mutta yritys 
sai kasvatettua liiketulostaan seuraavana vuonna, jolloin liiketulos oli noin 233 prosenttia 
vuoden 2008 liiketuloksesta. Kasvu jatkui myös viimeisenä vuonna, jolloin liiketuloksen arvo 
oli noin 303 prosenttia vuoden 2008 liiketuloksesta. 
 
Rahoituserissä on suuria prosentuaalisia vuotuisia eroja, mutta se johtuu siitä, että arvot ovat 
olleet pieniä ja muutokset suhteessa suuria. Esimerkiksi muut korko- ja rahoitustuotot ovat 
vaihdelleet tarkasteluaikavälin aikana 3,41 ja 373,43 euron välillä yrityksen vuotuisen liike-
vaihdon ollessa 500 000 - 1 000 000 euron välillä.  
 
Yrityksen tilikauden voitto oli vuonna 2008 noin 14 700 euroa ja seuraavana vuonna tilikauden 
voitto romahti ja oli noin 7,45 prosenttia vuoden 2008 tilikauden voitosta. Vuonna 2010 yritys 
sai parannettua kannattavuuttaan ja kasvatti liikevoiton lähes kaksinkertaiseksi vuoden 2008 
tilikauden voittoon nähden, arvon ollessa 194 prosenttia vuoden 2008 arvosta. Vahva kasvu 
jatkui ja vuoden 2011 tilikauden voitto oli noin 250 prosenttia vuoden 2008 voitosta. 
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Taulukko 2: Lammin Sahti Oy:n trendianalyysi tuloslaskelma 
 
4.1.4.2 Tase 
 
Taseen vastaavaa tarkasteltaessa huomataan, että kehitys on ollut maltillista koko tarkaste-
luaikavälin. Aineettomat hyödykkeet ovat laskeneet tasaisesti tarkasteluaikavälin aikana ja 
vuotuista laskua on ollut noin 25 prosenttia tehtyjen poistojen takia. Aineelliset hyödykkeet 
ovat pysyneet melko samassa koko tarkasteluaikavälin, arvon vaihdellessa 99,5 ja 
112 prosentin välillä. Sijoitukset kasvoivat vuonna 2010 noin 12 prosenttia, mutta muuten si-
joitusten arvo on pysynyt samana. Vaihto-omaisuuden arvo on pysynyt koko tarkasteluaikavä-
lin melko samana, arvon vaihdellessa noin 36 000 ja 38 000 euron välillä ja vuotuinen prosen-
tuaalinen muutos on ollut noin 1 - 6 prosenttia.  
 
Lyhytaikaisten saamisten arvo oli vuosina 2008 ja 2009 melko samalla tasolla, mutta vuonna 
2010 lyhytaikaisten saamisten määrä kasvoi hieman yli 100 prosenttiin vuoden 2008 saamisiin 
verrattuna. Viimeisenä tarkasteluvuotena 2011 lyhytaikaisia saamisia saatiin supistettua hie-
man, arvon ollessa vuoden lopussa noin 147 prosenttia vuoden 2008 arvosta.  
 
Rahat ja pankkisaamiset kehittyivät analyysin mukaan todella vahvasti, mutta vahvojen pro-
senttilukujen takana on se, että tarkasteluaikavälin alkuvuosina yrityksen kassa oli todella 
heikko ja kassa saatiin tyydyttäviin arvoihin vasta viimeisen tarkasteluvuoden aikana. Vuonna 
2008 yrityksen kassan arvo oli hieman yli 1 050 euroa ja vuonna 2011 kassan arvo oli hieman 
alle 30 000 euroa. 
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Tase vastattavaa puolella oman pääoman kehitys on ollut tarkasteluaikavälillä maltillista. 
Vuonna 2008 omaa pääomaa yrityksellä oli hieman yli 100 000 euroa ja vuonna 2009 omaa 
pääomaa oli noin 101 prosenttia vuoden 2008 arvosta. Vuonna 2010 oman pääoman kehityksen 
vauhti kasvoi ja yritys sai nostettua oman pääoman arvon noin 130 prosenttiin vuoden 2008 
arvosta. Vahva kasvu jatkui myös vuonna 2011 ja oman pääoman arvo oli vuoden 2011 lopussa 
noin 165 prosenttia vuoden 2008 arvosta. 
 
Vieraan pääoman kehitys tarkasteluaikavälillä on ollut maltillista. Vuoden 2009 ja 2010 vie-
raan pääoman määrä on ollut noin 2 prosenttia suurempi kuin vuoden 2008 määrä. Vuonna 
2011 yritys sai pienennettyä vieraan pääoman määrää reilusti, sen ollessa noin 68 prosenttia 
vuoden 2008 arvosta. 
 
Koko taseen arvon kehitys on ollut maltillista ja positiivista koko tarkasteluaikavälin. Vuoden 
2009 taseen arvo oli noin 102 prosenttia vuoden 2008 arvosta. Vuonna 2010 taseen arvo nousi 
noin 15 prosenttia vuoden 2008 arvosta ja pysyi samana myös viimeisen tarkasteluvuotena. 
 
 
Taulukko 3: Lammin Sahti Oy:n trendianalyysi tase 
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4.2 Teerenpeli Yhtiöt Oy 
 
4.2.1 Kannattavuus 
 
Kun tarkastellaan yrityksen kannattavuutta oman pääoman tuottoprosentin avulla, voidaan 
todeta, että kannattavuus on ollut heikkoa. Vuonna 2009 tunnusluvun arvo oli -9,7 prosenttia, 
joka on heikolla tasolla. Seuraavana vuonna 2010 arvo putosi -14,5 prosenttiin, joka johtuu 
yrityksen nettotuloksen laskusta. Viimeisenä tarkasteluvuotena yrityksen nettotulos putosi 
vielä entisestään, mutta samalla yrityksen oma pääoma kasvoi, joten tunnusluvun arvo nousi 
puoli prosenttiyksikköä. Yrityksen nettotulos on ollut huono, johtuen sen suurista satunnaisis-
ta tuotoista, jotka nostavat tuloveroa.  
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy  2009 2010 2011 
 
Omanpääoman tuottoprosentti -9,7 % -14,5 % -14,0 % 
 
 
Kuvio 8: Teerenpeli Yhtiöt Oy:n oman pääoman tuottoprosentti 
 
 
Seuraavaksi analysoidaan yrityksen kannattavuutta sijoitetun pääoman tuottoprosentin avulla. 
Luvuista voidaan nähdä, että sijoitetun pääoman tuottoprosentti on ollut heikolla tasolla läpi 
koko tarkasteluaikavälin. Vuoden 2009 ja 2010 arvot olivat vielä negatiivisia, mutta vuoden 
2011 loppuun mennessä yrityksen sijoitetun pääoman tuottoprosentin arvo nousi 2,9 prosent-
tiin. Arvo on edelleen heikolla tasolla, mutta yrityksen sijoitetun pääoman tuottoprosentin 
arvon kehityssuunta on positiivinen ja kehitysvauhti maltillinen. 
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Teerenpeli Yhtiöt Oy  2009 2010 2011 
 
Sijoitetun pääoman tuottoprosentti -0,8 % -0,5 % 2,9 % 
 
 
Kuvio 9: Teerenpeli Yhtiöt Oy:n sijoitetun pääoman tuottoprosentti 
 
 
Yrityksen kannattavuus liikevoittoprosentilla mitattuna on ollut vaihtelevaa. Ensimmäisenä 
tarkasteluvuotena 2008 tunnusluvun arvo on ollut tyydyttävällä tasolla, lähes hyvällä tasolla, 
sen ollessa 8,2 prosenttia. Seuraavana vuonna 2009 liikevoittoprosentti kuitenkin romahtaa 
negatiiviseksi -1,3 prosenttiin. Tarkoittaen sitä, että yritys on kärsinyt liiketappiota. Vaikka 
liikevaihto on kasvanut verrattuna edelliseen vuoteen, niin yrityksen kulut ovat kasvaneet 
suhteessa enemmän. Vuoden 2010 liikevoittoprosentti on edelleenkin heikolla tasolla, arvon 
ollessa -1,1 prosenttia. Yrityksen liiketappio sekä liikevaihto ovat molemmat pienentyneet 
suhteessa yhtä paljon, tämän takia liikevoittoprosentti on pysynyt lähes samoissa lukemissa. 
Viimeisenä tarkasteluvuotena 2011 yritys on kyennyt taas tuottamaan liikevoittoa ja liikevoit-
toprosentti nousee tämän myötä 3,8 prosenttiin. Arvo on kuitenkin vielä heikolla tasolla ja 
yrityksen pitäisi kyetä tuottamaan suurempaa liikevoittoa, jotta liikevoittoprosentti saataisiin 
hyvälle tasolle. Tämä tunnusluku kertoo muun muassa sen, että yrityksen pitäisi pyrkiä pie-
nentämään kohtuuttoman suuria liiketoiminnan kuluja, jotka huonoimmassa tapauksessa ovat 
aiheuttaneet liiketappiota.  
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Liikevoittoprosentti 8,2 % -1,3 % -1,1 % 3,8 % 
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4.2.2 Maksuvalmius 
 
Quick ratio luvut olemme laskeneet oikaistuista tasetiedoista. Olemme poistaneet konsernin 
sisäiset velat omistusyhteysyrityksille ja lyhytaikaiset saamiset saman konsernin yrityksiltä, 
jotta luvut olisivat vertailukelpoisia muiden yritysten tietojen kanssa. 
 
Yrityksen maksuvalmius quick ratiolla mitattuna on ollut tarkasteluaikavälillä heikon ja hyvän 
välillä. Kehityssuunta on ollut positiivinen ja yritys on saanut parannettua maksuvalmiutta 
huomattavasti quick ratiolla mitattuna. Vuonna 2008 quick ration arvo oli vielä heikko, arvon 
ollessa vuoden lopussa 0,4. Vuonna 2009 quick ratio kehittyi hieman, ollen vuoden 2009 lopus-
sa tyydyttävällä tasolla, arvon ollessa 0,5. Suurin kehitys tapahtui vuoden 2010 aikana, jolloin 
quick ratio kehittyi hyvälle tasolle, arvon ollessa vuoden lopussa 1,2 ja seuraavana vuonna 
arvo pysyi edelleen hyvällä tasolla, arvon ollessa 1,2. Suurin syy quick ratio arvon vahvaan 
kehitykseen on ollut yrityksen rahojen ja pankkisaamisten vahva kehitys. Vuonna 2008 ja 2009 
yrityksen rahat ja pankkisaamiset oli noin 40 000 - 50 000 euroa ja vuotta myöhemmin rahat 
ja pankkisaamiset olivat jo yli 550 000 euroa ja seuraavalle vuodelle kasvua kertyi vielä lisää 
yli 15 prosenttia. Koko tarkastelujakson aikana lyhytaikaisen vieraan pääoman kehitykseen ei 
ole tullut suuria muutoksi ja lyhytaikaisen velan määrä on ollut noin 600 000 - 700 000 euron 
välillä. 
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Quick ratio  0,4 0,5 1,2 1,2 
 
Myös current ratio tunnuslukua laskiessa olemme oikaisseet yrityksen tasetiedot. Olemme 
poistaneet konsernin sisäiset velat omistusyhteysyrityksille ja lyhytaikaiset saamiset saman 
konsernin yrityksiltä, jotta luvut olisivat vertailukelpoisia muiden yritysten tietojen kanssa. 
Current ration arvot kertovat samasta vahvasta yrityksen rahojen ja pankkisaamisten kehityk-
sestä. Vuosina 2008 ja 2009 yrityksen maksuvalmius oli heikolla tasolla, arvon ollessa vuonna 
2008 0,7 ja vuonna 2009 0,9. Seuraavana vuonna 2010 current ration arvo kehittyi tyydyttä-
välle tasolle, arvon ollessa 1,9 ja seuraavana vuonna arvo laski hieman, mutta pysyi tyydyttä-
vällä tasolla, arvon ollessa 1,8 vuoden 2011 lopussa. 
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Current ratio  0,7 0,9 1,9 1,8 
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Yrityksen nettokäyttöpääomaprosentin arvot on laskettu oikaistusta taseesta, jotta ne olisivat 
vertailukelpoisia muiden tarkasteltavien yritysten kanssa. Tuloslaskelman ja taseen luvuista 
on poistettu saman konsernin sisäiset velat ja saatavat.  
 
Yrityksen nettokäyttöpääomaprosentti on kehittynyt positiiviseen suuntaan tarkasteluaikavä-
lin aikana. Vuonna 2008 ja 2009 yrityksen nettokäyttöpääomaprosentti oli negatiivinen, eli 
yrityksen lyhytaikaiset velat ovat olleet suuremmat kuin yrityksen rahoitusomaisuus. Netto-
käyttöpääomaprosentin arvo oli vuonna 2008 -9,8 prosenttia ja vuonna 2009 -1,9 prosenttia. 
Kehityssuunta on ollut oikea ja vuoden 2009 ja 2010 välissä yrityksen rahojen ja pankkisaamis-
ten vahvan kehityksen takia yrityksen nettokäyttöpääomaprosentti nousi vahvalle tasolle, ar-
von ollessa vuoden 2010 lopussa 41 prosenttia. Vuoteen 2011 mennessä arvo laski hieman, 
mutta pysyi vahvalla tasolla arvon ollessa vuoden lopussa 32 prosenttia. 
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy  2008 2009 2010 2011 
 
Nettokäyttöpääomaprosentti  -9,8 % -1,9 % 41 % 32 % 
 
Vuosien 2008 ja 2009 hieman heikomman maksuvalmiuden takia, yritys on pitänyt myyntisaa-
misten maksuajan mahdollisimman lyhyenä ja ostovelkojen maksuajan mahdollisimman pitkä-
nä, koska tämä mahdollistaa sen että, ostovelkarahoituksella kyetään kattamaan osa asiakas-
rahoituksesta. Vuonna 2008 keskimääräinen myyntisaamisten maksuaika oli 7,4 vuorokautta ja 
ostovelkojen maksuaika oli keskimäärin 89 vuorokautta. Seuraavana vuonna myyntisaamisten 
maksuaikaa pidennettiin 31,5 vuorokauteen ja ostovelkojen maksuaikaa lyhennettiin 41,3 
vuorokauteen. Vuonna 2010 myyntisaamisten ja ostovelkojen maksuajat olivat lähestulkoon 
samat, mutta seuraavana vuonna ostovelkojen maksuaikaa pidennettiin 52 vuorokauteen ja 
myyntisaamisten maksuaikaa lyhennettiin 22 vuorokauteen. 
 
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy  2008 2009 2010 2011 
 
Myyntisaamisten maksuaika vrk 7,4 31,5 34,8 22,0 
Ostovelkojen maksuaika vrk  89,0 41,3 33,5 52,0 
 
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy 2009 2010 2011 
 
Varaston kierto vrk 81,2 363 181 
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4.2.3 Vakavaraisuus 
 
Omavaraisuusaste on tarkasteluaikavälillä vaihdellut hyvän ja tyydyttävän arvon välillä, arvon 
ollessa 34,5 ja 48,0 prosentin välillä. Vuonna 2008 omavaraisuus oli vielä hyvällä tasolla, ar-
von ollessa 40,6 prosenttia, mutta vuoden 2009 loppuun mennessä yrityksen omavaraisuusaste 
laski hieman, jääden tyydyttävälle tasolle arvon ollessa 34,5 prosenttia. Vuoden 2010 aikana 
kehitys oli positiivista ja omavaraisuusaste nousi takaisin hyvälle tasolle, arvon ollessa 
40 prosenttia. Kehitys jatkui myös viimeisen tarkasteluvuoden aikana positiivisena ja omava-
raisuusaste kehittyi vahvasti, arvon ollessa 48 prosenttia vuoden 2011 lopussa. Omavaraisuus-
asteen arvot on laskettu oikaistusta taseesta, josta on poistettu saman konsernin sisäiset ve-
lat. 
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Omavaraisuusaste 40,6 % 34,5 % 40,0 % 48,0 %  
 
Yrityksen suhteellinen velkaantuneisuusprosentti on vaihdellut tarkasteluaikavälillä tyydyttä-
vän ja heikon arvon välillä. Vuosina 2008 ja 2009 yrityksen suhteellinen velkaantuneisuuspro-
sentti oli tyydyttävä, arvon ollessa vuonna 2008 69,3 prosenttia ja vuonna 2009 
67,6 prosenttia. Vuonna 2010 yrityksen liikevaihto laski hieman ja samalla velat kasvoivat 
huomattavasti ja tästä syystä yrityksen suhteellinen velkaantuneisuusprosentti nousi merkit-
tävästi, arvon ollessa vuoden 2010 lopussa 132,7 prosenttia. Vuoteen 2011 mennessä liikevaih-
to koheni, mutta velat painoivat yrityksen suhteellista velkaantuneisuusprosenttia ja vuoden 
lopussa yrityksen arvo oli edelleen heikko 98 prosenttia. 
 
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy  2008 2009 2010 2011 
 
Suhteellinen 
velkaantuneisuusprosentti  69,3 % 67,6 % 132,7 % 98,0 % 
 
Gearing prosentti on kehittynyt yrityksen tarkasteluaikavälillä positiivisesti. Vuonna 2008 yri-
tyksellä oli velkaa lähes yhtä paljon kuin omaa pääomaa ja gearing prosentti oli 
98,5 prosenttia. Seuraavana vuonna velan määrä kasvoi entisestään, käteisvarojen ja rahoi-
tusarvopapereiden arvon pysyessä melko samana. Vuoden 2009 lopussa gearing prosentti oli 
heikolla tasolla, arvon ollessa 131,7 prosenttia. Vuoden 2010 loppuun mennessä positiivinen 
kehitys näkyy yrityksen gearing luvussa ja yritys sai laskettua gearing arvon tasolle 
55,0 prosenttia. Suurin syy huomattavaan muutokseen on yrityksen käteisvarojen merkittävä 
kasvu. Vuoden 2011 loppuun mennessä kassa vahvistui vielä entisestään, korollisen vieraan 
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pääoman supistuessa ja yrityksen gearing luku laski hyvälle tasolle arvon ollessa 37,1 prosent-
tia. 
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Gearing prosentti 98,5 % 131,7 % 55,0 % 37,1 % 
 
Yrityksen kyky selvitä lyhyellä aikavälillä vieraan pääoman korkokuluista ansaitsemallaan tulo-
rahoituksella on vaihdellut voimakkaasti tarkasteluaikavälin aikana. Vuonna 2008 korkojen 
hoitokate tunnusluvun arvo oli hyvällä, tasolla arvon ollessa 4,1. Seuraavana vuonna yrityksen 
korkojen hoitokate tunnusluvun arvo laski heikolle tasolle, arvon ollessa -0,9. Suurin syy voi-
makkaaseen laskuun korkojen hoitokate arvossa on yrityksen huomattavasti suuremmat liike-
toiminnan muut kulut, joiden takia vuoden 2009 liikevoitto jäi tappiolliseksi. Liiketoiminnan 
muut kulut laskivat myös seuraavan vuoden tulosta, jonka takia korkojen hoitokate tunnuslu-
vun arvo jäi heikolle tasolle, arvon ollessa vuoden 2010 lopussa -0,4. Vuoden 2011 aikana yri-
tyksen liikevaihto kasvoi enemmän suhteessa muuttuviin kuluihin, jonka johdosta yrityksen 
liiketulos nousi voitolliseksi. Voitollisen liiketuloksen takia yrityksen korkojen hoitokate kehit-
tyi positiivisesti, arvon ollessa vuoden 2011 lopussa 1,7. 
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Korkojen hoitokate 4,1 -0,9 -0,4 1,7 
 
4.2.4 Trendianalyysi 
4.2.4.1 Tuloslaskelma 
 
Liikevaihto kehittyi ensimmäisen ja toisen tarkasteluvuoden aikana 31,4 prosenttia, mutta 
vuonna 2010 liikevaihto supistui voimakkaasti ja vuoden 2010 liikevaihto oli noin 64 prosenttia 
ensimmäisen tarkasteluvuoden liikevaihdosta. Vuonna 2011 liikevaihto saatiin kasvatettua 
lähes vuoden 2008 tasolle, arvon ollessa 95 prosenttia vuoden 2008 liikevaihdosta. 
 
Liiketoiminnan muut tuotot ovat kasvaneet koko tarkasteluaikavälin 2008 – 2011 voimakkaas-
ti. Vuonna 2009 liiketoiminnan muut tuotot olivat noin 150 prosenttia vuoden 2008 arvosta ja 
seuraavana vuonna 2010 liiketoiminnan muut tuotot olivat lähes nelinkertaiset vuoden 2008 
arvoon nähden. Seuraavana vuonna 2011 arvo kehittyi entisestään vahvasti ja liiketoiminnan 
muut tuotot olivat lähes viisi kertaa suuremmat kuin vuonna 2008. 
 
Ostot tilikauden aikana kehityksessä on havaittavissa vuoden 2010 liikevaihdon raju supistu-
minen ja sen takia vuoden 2010 ostot olivat lähes samalla tasolla kuin vuonna 2008. Vuonna 
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2009 ostot olivat yli 70 prosenttia korkeammat kuin vuonna 2008. Vuonna 2011 ostot tilikau-
den aikana nousi kasvaneen liikevaihdon johdosta ja niiden arvo oli noin 170 prosenttia vuo-
den 2008 arvosta. 
 
Kiinteät palkat, henkilö ja muut kulut kasvoivat vuonna 2009 noin 20 prosenttia vertailuvuo-
teen nähden, mutta vuonna 2010 kuluja supistettiin ja arvo oli vuonna 2010 noin 99 prosenttia 
vuoden 2008 kuluista. Vuonna 2011 kulut kasvoivat hieman ja kiinteät kulut yhteensä oli noin 
110 prosenttia vuoden 2008 kuluista.  
 
Yrityksen liiketulos laski ensimmäisen tarkasteluvuoden jälkeen tappiolliseksi ja vuoden 2009 
arvo oli -20,7 prosenttia vuoden 2008 liiketuloksesta. Vuonna 2010 liiketappio supistui, mutta 
pysyi tappiollisena ja vuoden liiketappio oli -8,2 prosenttia vuoden 2008 liiketuloksesta. 
Vuonna 2011 yritys sai liiketuloksensa positiiviseksi ja vuoden 2011 liiketulos oli lähes 
45 prosenttia vuoden 2008 liiketuloksesta. 
 
Rahoituserien kulut ja tuotot pysyivät koko tarkasteluaikavälin melko samana noin 
20 prosentin vaihteluvälin sisällä. Satunnaiset tuotot kasvoivat vuosina 2010 ja 2011 erinomai-
sesti ja vuoden 2010 arvo oli noin 230 prosenttia ja vuoden 2011 450 prosenttia vuoden 2008 
arvosta. Satunnaisten tuottojen takia yrityksen tilikauden tulos oli positiivinen jokaisena tar-
kasteluvuotena. Vuonna 2009 tilikauden tulos laski vuoteen 2008 nähden ja voitto oli noin 
43 prosenttia vuoden 2008 tuloksesta. Vuonna 2010 tilikauden tulos oli yli 120 prosenttia ja 
vuoden 2011 yli 270 prosenttia vuoden 2008 liiketuloksesta. 
 
 
Taulukko 4: Teerenpeli Yhtiöt Oy:n trendianalyysi tuloslaskelma 
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4.2.4.2 Tase 
 
Taseen vastaavaa puolta tarkasteltaessa huomataan että yrityksen taseen arvo on kehittynyt 
koko tarkasteluaikavälin positiivisesti. Vuonna 2009 taseen arvo kasvoi positiivisesti ja vuotui-
nen kasvu oli noin 17 prosenttia. Vahva kasvu jatkui myös vuonna 2010, jonka lopussa kasvua 
oli kertynyt noin 50 prosenttia vuoteen 2008 nähden. Kasvu jatkui vahvana myös viimeisen 
tarkasteluvuoden ja taseen arvo oli vuoden 2011 lopussa hieman yli kaksinkertainen vuoteen 
2008 verrattuna. 
 
Aineettomat hyödykkeet ovat laskeneet tasaisesti koko tarkastelujakson. Vuonna 2009 arvo oli 
vielä noin 70 prosenttia vuoden 2008 arvosta, mutta vuoden 2011 arvo oli enää noin 
2,5 prosenttia vuoden 2008 arvosta. Aineelliset hyödykkeet sen sijaan ovat kasvaneet tarkas-
telujakson aikana tasaisesti ja vuoden 2011 lopussa aineelliset hyödykkeet yhteensä olivat 
noin 70 prosenttia suuremmat kuin tarkasteluaikajakson alussa. 
 
Pysyvät vastaavat yhteensä kasvoi vuonna 2009 noin 9 prosenttia suuremmiksi kuin vuonna 
2008 ja arvo pysyi samana myös vuonna 2010. Vuonna 2011 pysyvät vastaavat yhteensä kasvoi 
hieman ja arvo oli noin 40 prosenttia suurempi kuin vuoden 2008 arvo. 
 
Vaihto-omaisuuden määrä yrityksen taseessa on kasvanut vuosien 2008 – 2011 aikana tasaisesti 
ja yrityksen vaihto-omaisuuden määrä oli vuoden 2011 lopussa noin 230 prosenttia vuoden 
2008 arvosta. 
 
Yrityksen pitkä- ja lyhytaikaiset saamiset ovat kehittyneet tarkasteluaikavälillä niin, että pit-
käaikaiset saamiset yrityksellä ovat kasvaneet yli viisinkertaisiksi ja samaan aikaan yrityksen 
lyhytaikaiset saamiset ovat pysyneet melko samana. 
 
Suurin muutos yrityksen taseen vastaavassa puolessa on ollut yrityksen kassan vahva kasvu. 
Vuonna 2009 rahat ja pankkisaamiset olivat noin 77 prosenttia vuoden 2008 arvosta mutta 
seuraavana vuonna 2010 arvo oli yli 1000 prosenttia vuoden 2008 arvosta. Vuonna 2011 yrityk-
sen rahat ja pankkisaamiset jatkoivat vahvaa kehitystä ja vuoden 2011 lopussa yrityksen raho-
jen ja pankkisaamisten arvo oli noin 1190 prosenttia vuoden 2008 arvosta. 
 
Suurimmat muutokset yrityksen taseen vastattavaan puoleen on syntynyt siitä, että yrityksen 
vieras pääoma on kasvanut yli kaksinkertaiseksi vuosien 2008 ja 2011 aikana, arvon ollessa 
vuonna 2011 220 prosenttia vuoden 2008 arvosta. Pitkäaikainen vieras pääoma on kasvanut 
noin 50 prosenttia tarkasteluaikavälin aikana ja samaan aikaan yrityksen lyhytaikainen vieras 
pääoma on kasvanut lähes kolminkertaiseksi. 
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Oma pääoma on kasvanut maltillisesti tarkasteluaikavälin aikana, arvon ollessa vuoden 2011 
lopussa hieman yli 180 prosenttia vuoden 2008 arvosta. 
 
 
Taulukko 5: Teerenpeli Yhtiöt Oy:n trendianalyysi tase 
 
 
4.3 Nokian Panimo Oy 
 
4.3.1 Kannattavuus 
 
Yritys on tehnyt tappiollista tulosta koko tarkastelujakson 2008 – 2011, jonka takia oman pää-
oman tuottoprosentti on negatiivinen koko tarkastelujakson ajan. Oman pääoman tuottopro-
sentti on ollut heikolla tasolla joka vuosi, mutta kehityssuunta on ollut oikea ja yritys on saa-
nut supistettua tilikauden tappiota. Tappio oli vuonna 2011 200 650,96 euroa kun vuonna 2009 
tappio oli 975 967,55 euroa. 
 
Nokian Panimo Oy  2009 2010 2011 
 
Oman pääoman tuottoprosentti -60,7 % -27,2 % -19,0 % 
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Kuvio 10: Nokian Panimo Oy:n oman pääoman tuottoprosentti 
 
 
Tarkasteluaikavälin 2008 – 2011 yrityksen tappiollisen tuloksen takia sijoitetun pääoman tuot-
toprosentti on ollut negatiivinen. Kehityssuunta on oikea ja yritys on saanut supistettua tap-
pion määrää vuodesta 2009 vuoteen 2011. Vuonna 2009 sijoitetun pääoman tuottoprosentti oli 
heikolla tasolla, arvon ollessa -57,4 prosenttia. Arvo oli heikolla tasolla myös vuonna 2011, 
arvon ollessa -17,6 prosenttia. Tulos on edelleen heikko, mutta yrityksen tuloksen kehitys-
suunta on oikea. 
 
Nokian Panimo Oy  2009 2010 2011 
 
Sijoitetun pääoman tuottoprosentti -57,4 % -25,5 % -17,6 % 
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Kuvio 11: Nokian Panimo Oy:n sijoitetun pääoman tuottoprosentti 
 
 
Tappiollisen tuloksen takia myös liikevoittoprosentti on ollut koko tarkastelujakson heikolla 
tasolla. Liikevoittoprosentti arvo on ollut -105,4 prosentin ja -9,2 prosentin välillä. Myös liike-
voittoprosenttia tarkastellessa huomataan se, että yrityksen tuloksen kehityssuunta on oikea 
ja liikevoittoprosentin arvo on kehittynyt positiiviseen suuntaan. Yrityksen liikevoittoprosentti 
oli vuoden 2011 lopussa enää -9,2 prosenttia, kun se oli vuonna 2009 -105,4 prosenttia. 
 
Nokian Panimo Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Liikevoittoprosentti -91,2 % -105,4 % -28,0 % -9,2 % 
 
4.3.2 Maksuvalmius 
 
Maksuvalmiutta tarkastellessa huomataan, että yrityksellä ei ole ollut ongelmia maksuvalmiu-
den kanssa vuotuisista tappioista huolimatta, koska yrityksellä on ollut vahva kassa. Tämä on 
antanut yritykselle mahdollisuuden keskittyä siihen, että itse liiketoiminta saadaan kannatta-
vaksi, eikä yrityksen ole tarvinnut kantaa huolta siitä riittävätkö rahat toiminnan jatkami-
seen. Quick ratio on ollut hyvällä tai tyydyttävällä tasolla koko tarkasteluvälin, mutta quick 
ratio tunnusluvun arvojen kehityssuunta on ollut negatiivinen ja arvo on laskenut hyvästä tyy-
dyttävään arvoon vuosien 2010 ja 2011 välillä. Arvo oli vuonna 2008 – 2009 vahvasti hyvällä 
tasolla, arvon ollessa 2,8 – 4. Vuoteen 2010 mennessä quick ration arvo oli edelleenkin hyvällä 
tasolla, arvon ollessa enää 1,1 ja vuoteen 2011 mennessä luku laski 1,0 eli tyydyttävään ta-
soon. 
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Nokian Panimo Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Quick ratio  2,8 4,0 1,1 1,0 
 
Maksuvalmius on ollut myös current ratiolla mitattuna hyvä tai tyydyttävä koko tarkastelujak-
son, vaikka kehityssuunta on ollut negatiivinen. Current ration arvo on ollut hyvän 4,6 ja tyy-
dyttävän 1,7 välillä vuosina 2008 – 2011. Vielä vuonna 2009 yrityksen current ration arvo oli 
vahvasti hyvä, arvon ollessa 4,6, mutta likvidien varojen negatiivinen kehitys on laskenut yri-
tyksen current ration arvoa ja vuonna 2011 yrityksen current ratio laski hyvästä tyydyttävään, 
arvon ollessa vuoden 2011 lopussa enää 1,7. 
 
Nokian Panimo Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Current ratio  3,6 4,6 2,5 1,7 
 
Yrityksen nettokäyttöpääomaprosentti on ollut hyvällä tasolla koko tarkasteluaikavälin, vaikka 
kehityssuunta arvolle on ollut laskeva. Vuonna 2008 nettokäyttöpääoma oli vahvalla tasolla 
arvon ollessa 108,3 prosenttia, mutta vuosina 2009 – 2011 arvo on laskenut vuosi vuodelta. 
Vuoden 2011 lopussa yrityksen nettokäyttöpääomaprosentti oli enää 11,9 prosenttia. Syy vah-
vaan arvoon on ollut vahva kassa, mutta vuotuiset tappiot ovat heikentäneet yrityksen rahoi-
tusomaisuuden määrää ja siksi vuotuinen kehitys on ollut laskeva. 
 
Nokian Panimo Oy  2008 2009 2010 2011 
 
Nettokäyttöpääomaprosentti  108,3 % 90,1 % 25,2 % 11,9 % 
 
Yrityksen myyntisaamisten ja ostovelkojen maksuajat ovat osittain pitäneet huolen siitä, että 
maksuvalmius on pysynyt hyvällä tasolla. Tarkasteluaikavälillä yrityksen keskimääräinen 
myyntisaamisten maksuaika oli 36,5 – 54,6 vuorokautta ja ostovelkojen maksuaika oli 48,7 – 
116,0 vuorokautta. Lyhyempi myyntisaamisten maksuaika ja pidempi ostovelkojen maksuaika 
mahdollistaa sen, että ostovelkarahoituksella kyetään kattamaa osin asiakasrahoitus ja yrityk-
sen maksuvalmius paranee. 
 
Nokian Panimo Oy  2008 2009 2010 2011 
 
Myyntisaamisten maksuaika vrk 36,5 44,5 54,6 52,5 
Ostovelkojen maksuaika vrk  92,4 116,0 60,1 48,7 
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Yritys toimii panimoalalla ja yksi kehityskohta yrityksellä on varastonkierron tehostaminen. 
Keskimääräinen varaston kiertoaika on ollut tarkastelujaksolla 48,8 – 116,0 vuorokautta. No-
peampi varaston kierto parantaisi yrityksen maksuvalmiutta. Koska tarkasteluaikavälin kehitys 
maksuvalmiudessa on ollut laskeva, olisi tärkeää että yritys saisi tehostettua varaston kierto-
aikaa.  
 
Nokian Panimo Oy 2009 2010 2011 
 
Varaston kierto vrk 48,8 116,0 48,9 
 
4.3.3 Vakavaraisuus 
 
Yrityksen omavaraisuusaste on ollut vahvasti hyvällä tasolla koko tarkasteluaikavälin. Vuosina 
2008 – 2011 yrityksen omavaraisuusaste on ollut 67,0 ja 84,9 prosentin välillä. Vuodet 2008 ja 
2010 ovat olleet yritykselle omavaraisuusastetta tarkastellessa vahvimmat, koska näinä vuosi-
na yrityksellä ei ole ollut lainkaan pitkäaikaisia velkoja. Suuren oman pääoman ja suhteessa 
pienien velkojen takia, vakavaraisuus omavaraisuusasteella mitattuna on pysynyt vahvana 
vuodesta toiseen ja suurta laskevaa kehitystä ei ole ollut havaittavissa. 
 
Nokian Panimo Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Omavaraisuusaste 84,9 % 79,1 % 84,0 % 67,0 % 
 
Yrityksen suhteellinen velkaantuneisuusprosentti on ollut tyydyttävällä tai hyvällä tasolla ko-
ko tarkasteluajan ja kehityssuunta on ollut positiivinen. Vuonna 2008 suhteellinen velkaantu-
neisuusprosentti oli tyydyttävällä tasolla arvon ollessa 40,9 prosenttia ja seuraavana vuonna 
arvo oli heikentynyt hieman, arvon ollessa vuoden 2009 lopussa 43,6 prosenttia. Vuonna 2010 
positiivinen kehityssuunta näkyy ja yritys sai suhteellisen velkaantuneisuusprosentin arvon 
hyvälle tasolle, arvon ollessa 17 prosenttia. Seuraavana vuonna 2011 arvo laski hieman, mutta 
pysyi silti hyvällä tasolla, arvon ollessa vuoden 2011 lopussa 21,9 prosenttia. 
 
Nokian Panimo Oy  2008 2009 2010 2011 
 
Suhteellinen 
velkaantuneisuusprosentti  40,9 % 43,6 % 17,0 % 21,9 % 
 
Gearing prosentti on ollut erinomaisella tasolla koko tarkasteluajan. Erinomaiset arvot johtu-
vat siitä että yrityksellä on ollut suuri oma pääoma ja suhteessa pienet korolliset velat. Myös 
gearing prosenttia tarkastellessa huomataan, että vahvimmat vuodet ovat olleet 2008 ja 
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2010, koska kyseisinä vuosina yrityksellä ei ole ollut lainkaan korollista pitkäaikaista velkaa. 
Vuosina 2009 ja 2011 korollista velkaa on ollut hieman, mutta suhteessa omaan pääomaan 
velat ovat olleet pieniä ja gearing prosentti on pysynyt hyvällä tasolla. 
 
Nokian Panimo Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Gearing prosentti -41,9 % 10,3 % -2,6 % 10,2 % 
 
Korkojen hoitokate arvo on ollut koko tarkasteluajan heikolla tasolla, koska yritys on tehnyt 
negatiivista tulosta joka vuosi. Tappioiden takia yritys ei ole voinut suoriutua rahoituskuluis-
taan tulorahoituksella, vaan yritys on joutunut paikkaamaan tulorahoituksen alijäämää, joko 
vieraalla tai omalla pääomalla. 
 
Nokian Panimo Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Korkojen hoitokate -16,2 -211,9 -203,9 -52,8 
 
4.3.4 Trendianalyysi 
4.3.4.1 Tuloslaskelma 
 
Yrityksen liikevaihto on kehittynyt positiivisesti koko tarkasteluajanjakson ajan. Vuoden 2009 
liikevaihto oli noin 125 prosenttia vuoden 2008 liikevaihdosta. Seuraavana vuonna 2010 liike-
vaihto oli noin 176 prosenttia vuoden ensimmäisen tarkasteluvuoden liikevaihdosta. Viimeise-
nä tarkasteluvuotena 2011 liikevaihto oli lähes kolminkertaistunut vuoteen 2008 verrattuna, 
kun vuoden 2011 liikevaihto oli noin 291 prosenttia vuoden 2008 liikevaihdosta. Vuosina 2008 – 
2010 kasvu on ollut tasaista. Viimeisenä vuonna liikevaihto kasvoi erittäin tehokkaasti. Liike-
vaihdon ohessa, jos tarkastellaan myös liiketoiminnan muiden tuottojen kehitystä, voidaan 
todeta että trendi on ollut lähes täysin päinvastainen. Vuoden 2009 liiketoiminnan muut tuo-
tot olivat 13,66 prosenttia ensimmäisen vuoden luvuista, kun viimeisenä tarkasteluvuotena 
liiketoiminnan muut tuotot olivat enää 3,5 prosenttia vuoteen 2008 verrattuna.  
 
Liikevaihdon kasvaessa tulee tarkastella myös yrityksen ostojen kehitystä. Vaikka liikevaihto 
on kasvanut joka vuosi, niin ostojen määrä ei ole kuitenkaan seurannut samankaltaista tren-
diä. Vuoden 2009 ostot olivat ainoastaan noin 73 prosenttia vuoden 2008 ostoista. Vielä vuon-
na 2010 ostojen määrä oli lähes samalla tasolla ensimmäisen tarkasteluvuoden kanssa, arvon 
ollessa 98,59 prosenttia vuoden 2008 arvosta. Vasta viimeisenä vuonna 2011 ostojen määrä oli 
suurempi kuin vuonna 2008. Tällöin ostot olivat noin 145 prosenttia suhteessa vuoteen 2008. 
Ostojen kasvu on siis ollut hyvin maltillista, vaikka liikevaihto on kasvanut selvästi voimak-
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kaammin. Tämä on positiivinen merkki, joka kertoo että yritys on pystynyt tehostamaan sekä 
ostoja että myyntiä samanaikaisesti.  
 
Ostojen jälkeen seuraavaksi suurimmat menot aiheutuvat muuttuvista ja kiinteistä palkoista 
ja palkkioista. Palkkojen ja palkkioiden määristä voidaan huomata, että niissä ei ole liike-
vaihdon vahvasta kasvusta huolimatta, tapahtunut suuria muutoksia. Vuosina 2008 – 2010 vuo-
tuiset kustannukset ovat olleet lähes samalla tasolla. Vasta viimeisenä vuonna 2011 muuttu-
vat ja kiinteät palkat ja palkkiot ovat kasvaneet hieman, arvon ollessa noin 121 prosenttia 
vuoden 2008 palkoista ja palkkioista. Suhteessa liikevaihdon kehitykseen kasvu on ollut varsin 
maltillista. Tästä voidaan todeta, että yritys ja sen työntekijät ovat pystyneet tehostamaan 
toimintaansa vuosi vuodelta, kustannusten pysyessä samalla tasolla.  
 
Vaikka kehitystä on tapahtunut sekä myynnin että yrityksen kulujen kehityksen suhteen, ovat 
yrityksen liiketoiminnan kulut silti olleet liikevoittoa suuremmat kyseisellä tarkasteluvälillä. 
Tämä huomataan kun tarkastellaan liiketappion kehitystä. Ensimmäisenä tarkasteluvuonna 
yritys on tehnyt liiketappiota ja vuonna 2009 liiketappio oli noin 145 prosenttia vuoden 2008 
liiketappiosta. Tämän jälkeen kehitys on kuitenkin ollut positiivista. Vuonna 2010 liiketappio 
oli noin puolet vuoden 2008 liiketappiosta. Viimeisenä tarkasteluvuotena liiketappio oli enää 
noin 29 prosenttia ensimmäisen vuoden liiketappiosta. Vaikka yritys on tehnyt tappiota, niin 
tuottojen ja kulujen suhde on kuitenkin selvästi kehittynyt positiiviseen suuntaan.  
 
Korko- ja rahoitustuotot sekä korko- ja rahoituskulut ovat ensimmäisenä vuotena olleet huo-
mattavasti suuremmat kuin kolmena jälkimmäisenä tarkasteluvuotena. Yrityksen korko- ja 
rahoitustuotot sekä korko- ja rahoituskulut ovat olleet vuosina 2009 - 2011 suhteessa liike-
vaihtoon hyvin pieniä, joten niillä ei ole ollut suurta merkitystä yrityksen tulokseen. Yritys on 
tehnyt tappiota, mutta onnistunut kuitenkin parantamaan kannattavuutta ja pienentämään 
tappion määrää tarkasteluaikavälin aikana.  
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Taulukko 6: Nokian Panimo Oy:n trendianalyysi tuloslaskelma 
 
4.3.4.2 Tase 
 
Tase vastaavaa tarkasteltaessa voidaan havaita, että tarkasteluvälillä on ollut hieman laskeva 
trendi. Aineettomien ja aineellisten hyödykkeiden määrät ovat laskeneet tasaisesti tehtyjen 
poistojen vuoksi tarkasteluaikavälin aikana. Viimeisen tarkasteluvuoden aineettomat ja ai-
neelliset hyödykkeet olivat noin 90 prosenttia ensimmäisen vuoden arvosta.  
 
Vaihto-omaisuus on vuonna 2009 tippunut noin 54 prosenttiin vuoden 2008 vaihto-
omaisuudesta. Seuraavana vuonna 2010 vaihto-omaisuuden määrä nousi noin 115 prosenttiin 
ensimmäisen vuoden vaihto-omaisuudesta. Viimeisenä tarkasteluvuonna vaihto-omaisuuden 
arvo oli lähes samaa tasoa kuin ensimmäisenä vuonna.  
 
Rahoitusarvopapereita yrityksellä ei ole ollut lainkaan kolmena ensimmäisenä tarkasteluvuon-
na. Viimeisenä tarkasteluvuonna yrityksellä oli 85 euron edestä rahoitusarvopapereita, mikä 
selittää luvun 100 prosenttia verrattuna ensimmäiseen vuoteen.  
 
Suurimmat muutokset ovat tapahtuneet kuitenkin lyhytaikaisten saamisten sekä rahat ja 
pankkisaamisten kohdalla. Vuoden 2008 rahat ja pankkisaamiset olivat noin 709 000 euroa. 
Seuraavana vuonna 2009 rahat ja pankkisaamiset romahtivat ja olivat alle 2 prosenttia vuoden 
2008 määrästä. Tätä kompensoi kuitenkin lyhytaikaisten saamisten voimakas kasvu. Vuonna 
2008 lyhytaikaiset saamiset olivat noin 133 000 euroa. Vuonna 2009 tämä määrä nousi noin 
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689 prosenttiin vuoden 2008 arvosta. Likvidien varojen määrän lasku ja lyhytaikaista saamis-
ten kasvu selittää miksi taseen loppusumma on pysynyt lähes samana. Vuonna 2010 rahat ja 
pankkisaamiset olivat edelleenkin vain noin 4 prosenttia vuoden 2008 rahoista ja pankkisaami-
sista. Samana vuonna lyhytaikaiset saamiset laskivat voimakkaasti ja olivat enää noin 166 pro-
senttia vuoden 2008 määrästä. Tällöin taseen loppusumma oli enää noin 69 prosenttia ensim-
mäisen tarkasteluvuoden loppusummasta. Tämä oli heikoin vuosi tarkasteluaikavälillä. Viimei-
senä vuonna ei suurta muutosta enää tapahtunut ja taseen loppuarvo oli 72 prosenttia vuoden 
2008 arvosta. Voidaan todeta että vuosina 2010 ja 2011 muun muassa yrityksen maksuvalmius 
on ollut selvästi heikommalla tasolla kuin kahtena ensimmäisenä tarkasteluvuotena.  
 
Taseen vastattavaa puolta tarkasteltaessa nähdään, että yrityksen oma pääoma on pienenty-
nyt tasaisesti. Vuonna 2008 omaa pääomaa oli noin 1 690 000 euroa. Viimeisenä tarkastelu-
vuotena oman pääoman määrä oli enää noin 57 prosenttia vuoden 2008 arvosta, eli noin 
960 000 euroa.  
 
Pitkäaikaista vierasta pääomaa yrityksellä ei ole ollut lainkaan vuosina 2008 ja 2010. Vuonna 
2009 sitä oli noin 169 000 euroa ja viimeisenä vuonna noin 74 prosenttia vuoden 2009 arvosta, 
eli noin 124 000 euroa. Lyhytaikainen vieras pääoma oli vuosina 2009 ja 2010 noin 70 – 80 pro-
senttia vuoden 2008 lyhytaikaisesta vieraasta pääomasta. Viimeisenä tarkasteluvuotena vie-
raan pääoman määrä nousi hieman voimakkaammin ja oli noin 115 prosenttia ensimmäisen 
vuoden arvoon verrattuna.  
 
Taseen loppuarvon lasku johtuu siis siitä, että yrityksen oma pääoma on laskenut voimak-
kaammin kuin vieras pääoma on kasvanut. Taseen kehityksen trendi on negatiivinen ja vieraan 
pääoman kasvu ja oman pääoman lasku heikentää yrityksen vakavaraisuutta.  
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Taulukko 7: Nokian Panimo Oy:n trendianalyysi tase 
 
4.4 Vakka-Suomen Panimo Oy 
 
4.4.1 Kannattavuus 
 
Kannattavuuden lukuja tarkasteltaessa huomataan, että Vakka-Suomen Panimo Oy on kehitty-
nyt vahvasti perustamisesta alkaen ja on saanut yrityksen kannattavaksi jo muutaman vuoden 
toiminnan jälkeen. Oman pääoman tuottoprosentti on kasvanut vahvasti vuoden 2009 välttä-
västä arvosta 6,1 prosenttia vuoden 2011 erinomaiseen arvoon 34,6 prosenttia. Kehityssuunta 
on ollut positiivinen koko toiminnan ajan ja vuotuinen parannus oman pääoman tuottoon on 
ollut lähes 10 prosenttia.  
 
Vakka-Suomen Panimo Oy  2009 2010 2011 
 
Oman pääoman tuottoprosentti 6,1 % 24,6 % 34,6 % 
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Kuvio 12: Vakka-Suomen Panimo Oy:n oman pääoman tuottoprosentti 
 
Sijoitetun pääoman tuottoprosentti on ollut viime vuosina hyvällä tai erinomaisella tasolla. 
Kehityssuunta on ollut oikea ja sijoitetun pääoman tuotto on kasvanut vuosi vuodelta noin 
10 prosenttiyksikön vuosivauhdilla. Erinomaiseen sijoitetun pääoman tuottoprosenttiin yrityk-
sen liiketoiminta kehittyi vuonna 2011, sijoitetun pääoman tuottoprosentin ollessa 
25,6 prosenttia. 
 
Vakka-Suomen Panimo Oy  2009 2010 2011 
 
Sijoitetun pääoman tuottoprosentti 4,8 % 14,3 % 25,6 % 
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Kuvio 13: Vakka-Suomen Panimo Oy:n sijoitetun pääoman tuottoprosentti 
 
Liikevoittoprosentti yrityksellä on kehittynyt maltillisemmin kuin oman ja sijoitetun pääoman 
tuottoprosentit ja liikevoittoprosentti oli vuoden 2011 lopussa 10 prosenttia, joka on vahvasti 
tyydyttävällä tasolla, lähellä hyvää tasoa. Vuosina 2008 – 2010 liikevoittoprosentti on ollut 4,1 
ja 8,4 prosentin välillä eli heikon ja tyydyttävän tason välillä. Positiivisena voidaan kuitenkin 
pitää sitä, että kehityssuunta on oikea ja alkuvuosien 2008 – 2009 jälkeen liikevoittoprosentti 
on kasvanut maltillisesti vuosi vuodelta. 
 
Vakka-Suomen Panimo Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Liikevoittoprosentti 6,1 % 4,1 % 8,4 % 10,0 % 
 
4.4.2 Maksuvalmius 
 
Maksuvalmiutta tarkasteltaessa voidaan todeta, että yrityksen maksuvalmius on heikentynyt 
neljän toimintavuoden aikana huomattavasti ja kaikki tarkasteltavat tunnusluvut kertovat 
samaa. Quick ratio oli ensimmäisenä vuotena hyvällä tasolla 1,8, mutta jo seuraavana vuote-
na arvo laski tyydyttävälle tasolle ja vuonna 2011 maksuvalmius laski quick ration osalta hei-
kolle tasolle, arvon ollessa vain 0,4.  
 
Vakka-Suomen Panimo Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Quick ratio  1,8 0,6 0,5 0,4 
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Current ratio antaa viitteitä samaan mitä quick ratio tunnuslukukin näytti, eli yrityksen mak-
suvalmius on heikentynyt voimakkaasti toimintansa alkuvuosina. Vuonna 2008 current ratio oli 
vielä reilusti hyvällä tasolla arvon ollessa 2,6, mutta jo seuraavana vuotena arvo tippui tyy-
dyttävälle tasolle 1,1 ja vuosina 2010 ja 2011 arvo on ollut 0,9 ja 1,0 eli heikolla ja tyydyttä-
vällä tasolla. 
 
Vakka-Suomen Panimo Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Current ratio  2,6 1,1 0,9 1,0  
 
Vuonna 2008 yrityksen nettokäyttöpääomaprosentti oli hyvällä tasolla arvon ollessa 35,2 pro-
senttia, mutta jo seuraavana vuotena nettokäyttöpääomaprosentti laski tasolle 2,3 prosenttia 
ja vuosina 2010 ja 2011 nettokäyttöpääomaprosentti on ollut yrityksellä negatiivinen, eli yri-
tyksen lyhytaikaiset velat ovat olleet suuremmat kuin yrityksen rahoitusomaisuus. Yrityksen 
nettokäyttöpääomaprosentin kehityssuunta on ollut tarkastelujaksolla negatiivinen ja yrityk-
sen lyhytaikaiset velat ovat kasvaneet huomattavasti, rahoitusomaisuuden pysyessä melko 
samana. 
 
Vakka-Suomen Panimo Oy  2008 2009 2010 2011 
 
Nettokäyttöpääomaprosentti  35,2 % 2,3 % -1,4 % -0,4 % 
 
Tarkasteltavan yrityksen maksuvalmius on kehittynyt negatiiviseen suuntaan ja näyttää siltä 
että tulevina vuosina yrityksen on vaikea pitää maksuvalmiutta yllä, jos yritykseen ja sen toi-
mintaan ei tehdä muutoksia. Vuosina 2010 ja 2011 maksuvalmius on ollut tyydyttävä tai heik-
ko kaikilta maksuvalmiuden osa-alueilta. Yritys on kyennyt pitämään maksuvalmiuden yllä 
lyhentämällä myyntisaamisten maksuaikaa ja pidentämällä ostovelkojen maksuaikaa. Vuonna 
2008 yrityksen myyntisaamiset kiersivät ostovelkoja hitaammin, mutta jo seuraavana vuonna 
ostovelkojen maksuaikaa pidennettiin ja myyntisaamisten maksuaikaa lyhennettiin. Tämä 
mahdollisti sen, että ostovelkarahoituksella kyettiin osin kattamaan asiakasrahoitus ja näin 
maksuvalmius ei vaarantunut enempää. 
 
Vakka-Suomen Panimo Oy  2008 2009 2010 2011 
 
Myyntisaamisten maksuaika vrk 41,4 16,1 22,7 15,2 
Ostovelkojen maksuaika vrk  32,5 53,4 45,0 31,1 
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Varaston kierto vaikuttaa suurelta osin yrityksen maksuvalmiuteen ja yrityksen tulisi tähdätä 
siihen, että varaston kierto saataisiin mahdollisimman tehokkaaksi. Vuosina 2009 – 2011 yri-
tyksen varaston kierto on ollut hidas ja tämä on yksi syy siihen, miksi maksuvalmius on ollut 
tyydyttävällä ja heikolla tasolla jo usean vuoden.  
 
Vakka-Suomen Panimo Oy  2009 2010 2011 
 
Varaston kierto vrk  70,7 73,4 59,6 
  
4.4.3 Vakavaraisuus 
 
Yrityksen omavaraisuusaste on kehittynyt positiiviseen suuntaan toiminnan alkuvuosina. Vuo-
den 2008 lopussa, ensimmäisen kokonaisen toimintavuoden jälkeen, yrityksen omavaraisuus-
aste oli tyydyttävällä tasolla omavaraisuusasteen ollessa 26,2 prosenttia. Vuosina 2009 – 2010 
omavaraisuusaste kehittyi maltillisesti ja vuoden 2010 lopussa omavaraisuusaste oli vahvasti 
tyydyttävällä tasolla, arvon ollessa 32,6 prosenttia. Vuoden 2011 aikana kehitys oli aikaisem-
pia vuosia nopeampaa ja vuoden loppuun mennessä arvo ylitti hyvänä pidetyn rajan 
40 prosenttia ja arvo oli vuoden 2011 lopussa 45 prosenttia. 
 
Vakka-Suomen Panimo Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Omavaraisuusaste 26,2 % 27,6 % 32,6 % 45,0 % 
 
Vakavaraisuutta tarkastellessa suhteellisen velkaantuneisuuden näkökulmasta on otettava 
huomioon se, että yritys aloitti toimintansa vasta loppuvuodesta 2007 ja panimoalalla tuotet-
ta ei saada heti myyntiin ja investoinnit alussa on varsin suuret. Tästä johtuen yrityksen vuo-
den 2008 lopun suhteellinen velkaantuneisuusprosentti on todella suuri, arvon ollessa 151,4 
prosenttia. Luku ei anna oikeaa kuvaa toiminnasta ja sen takia tulevien vuosien luvut ja kehi-
tyssuunta on tärkeä ottaa huomioon. Vuoden 2009 lopussa suhteellinen velkaantuneisuuspro-
sentti oli jo tyydyttävällä tasolla, arvon ollessa 66,8 prosenttia ja seuraavan kahden vuoden 
aikana kehityssuunta on ollut oikea ja vuoden 2011 loppuun mennessä suhteellinen velkaantu-
neisuus oli kehittynyt jo vahvasti yli hyvän raja-arvon, arvon ollessa 27,7 prosenttia. 
 
Vakka-Suomen Panimo Oy  2008 2009 2010 2011 
 
Suhteellinen 
velkaantuneisuusprosentti  151,4 % 66,8 % 50,5 % 27,7 % 
 
 
 52 
Gearing prosentti on kehittynyt yrityksessä maltillisesti ensimmäisten toimintavuosien aikana. 
Suurien investointien takia arvo on ollut heikolla tasolla alkuvuosien ajan. Vuoden 2008 jäl-
keen gearing prosentin arvo oli heikko, arvon ollessa 272,7 prosenttia. Kehityssuunta on ollut 
positiivinen ja yritys on saanut supistettua korollisten velkojen ja oman pääoman keskinäistä 
suhdetta vuosi vuodelta maltilliseen tahtiin. Vuoden 2011 loppuun mennessä yritys sai gearing 
prosentin hyvälle tasolle, arvon ollessa vuoden lopussa 59 prosenttia. 
 
Vakka-Suomen Panimo Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Gearing prosentti 272,7 % 212,7 % 130,1 % 59,0 % 
 
Korkojen hoitokate arvo on kehittynyt hyvin yrityksen alkuvuosien aikana. Ensimmäisen täy-
den tilikauden jälkeen korkojen hoitokate oli heikolla tasolla arvon ollessa 0,7. Kehityssuunta 
on ollut oikea eikä yrityksen ole tarvinnut paikata tulorahoituksen alijäämää ensimmäisen 
toimintavuoden jälkeen. Vuoden 2009 lopussa arvo oli tyydyttävällä tasolla 1,6 ja seuraavina 
kahtena vuotena kehitys on ollut erinomaista ja vuoden 2011 loppuun mennessä arvo oli erin-
omaisella tasolla, arvon olleessa 10,4. 
 
Vakka-Suomen Panimo Oy 2008 2009 2010 2011 
 
Korkojen hoitokate 0,7 1,6 6,4 10,4 
 
4.4.4 Trendianalyysi 
4.4.4.1 Tuloslaskelma 
 
Yrityksen liikevaihto on kehittynyt erinomaisesti koko tarkasteluaikavälin 2008 – 2011. Vuotui-
nen liikevaihdon kasvu on ollut noin 100 prosenttiyksikköä. Vuonna 2008 yrityksen liikevaihto 
oli noin 200 000 euroa ja vuonna 2011 yrityksen liikevaihto ylitti 900 000 euroa.  
 
Voimakkaasti kasvaneen liikevaihdon takia myös yrityksen ostot tilikauden aikana ovat kasva-
neet. Vuonna 2008 ostot tilikauden aikana oli noin 100 000 euroa ja vuonna 2009 ostot olivat 
noin 71 prosenttia suuremmat kuin edeltävänä vuonna. Vuonna 2010 ostot olivat noin 
215 prosenttia vuoden 2008 arvosta ja viimeisenä tarkasteluvuotena yrityksen ostot tilikauden 
aikana nousivat noin 350 000 euroon, joka on lähes 370 prosenttia vuoden 2008 arvosta. Posi-
tiivista on, että yrityksen liikevaihto on kasvanut huomattavasti nopeammin suhteessa ostoi-
hin tilikauden aikana.  
 
Varaston arvoa yritys on saanut laskettua tasaisesti koko tarkasteluaikavälin, mikä viittaa sii-
hen että yritys on saanut tehostettua varaston kiertoa ja valmistetut tuotteet myydään entis-
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tä nopeammin. Nopeampi varastonkierto parantaa yrityksen maksuvalmiutta, koska sijoitettu 
raha saadaan takaisin yrityksen käyttöön entistä nopeammin. 
 
Palkat, palkkiot ja muut muuttuvat kulut ovat kasvaneet yrityksessä voimakkaasti koko tar-
kasteluaikavälin. Vuonna 2008 muuttuvat kulut yhteensä oli noin 90 000 euroa, mutta jo seu-
raavana vuonna kulut olivat nousseet lähes 250 000 euroon, joka vastaa noin 275 prosenttia 
vuoden 2008 kuluista. Voimakas kasvu jatkui myös vuosina 2010 ja 2011 ja vuoden 2011 lopus-
sa palkat, palkkiot ja muut muuttuvat kulut yhteensä olivat lähes 600 000 euroa, joka vastaa 
lähes 665 prosenttia vuoden 2008 kuluista. 
 
Liiketulos yrityksessä on kasvanut tasaisesti koko tarkasteluaikavälin. Vuonna 2008 yrityksen 
liiketulos oli 12 000 euroa ja vuonna 2009 liiketulos kasvoi noin 50 prosenttia, jolloin liiketu-
losta syntyi noin 18 500 euroa. Vuonna 2010 liiketulos kasvoi entistä vahvemmin ja vuoden 
liiketulos oli hieman yli 50 000 euroa, joka vastaa noin 420 prosenttia vuoden 2008 tuloksesta. 
Viimeisenä tarkasteluvuotena yritys lähes tuplasi liiketuloksensa vuoteen 2010 nähden, liike-
tuloksen ollessa noin 92 000 euroa. Tarkasteluaikavälin aikana yrityksen liiketulos kasvoi hie-
man yli 750 prosenttia. 
 
Rahoitustuotot nousivat tarkasteluaikavälin aikana noin 1 euron tuotosta noin 80 euron tuot-
toon, jonka takia trendianalyysin prosentuaaliset luvut ovat suuria. Tuotoilla ole vaikutusta 
yrityksen tulokseen, koska tuotot ovat niin pieniä suhteessa yrityksen kokoon. Rahoituskuluja 
yritys on saanut laskettua tarkasteluaikavälin aikana noin puoleen. Vuonna 2008 rahoituskulut 
yrityksellä oli noin 17 700 euroa ja vuonna 2011 kuluja oli enää noin 8 950 euroa, joka vastaa 
noin 50 prosenttia vuoden 2008 kuluista. 
 
Tilikauden tulos yrityksellä oli vuonna 2008 noin 5 500 euroa tappiollinen ja vuosina 2009 – 
2011 voitollinen. Annoimme trendianalyysiin vuodelle 2008 arvon -100 prosenttia ja vuodelle 
2009 arvon 100 prosenttia ja vuosien 2010 – 2011 luvut suhteutimme vuoden 2009 lukuun, jot-
ta saimme muiden vuosien luvut suhteutettua oikein. 
 
Vuonna 2009 yrityksen tilikauden tulos oli noin 6 750 euroa, joka on huomattava parannus 
tappiolliselle vuodelle 2008. Vuonna 2010 tilikauden tulos kasvoi noin 475 prosenttia vuoteen 
2009 nähden tuloksen ollessa hieman yli 32 000 euroa. Viimeinen tarkasteluvuosi sujui yrityk-
seltä vahvasti ja yritys teki tilikauden tulosta hieman yli 60 000 euroa, joka vastaa lähes 
910 prosentin kasvua vuoteen 2009 nähden. 
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Taulukko 8: Vakka-Suomen Panimo Oy:n trendianalyysi tuloslaskelma 
 
4.4.4.2 Tase 
 
Yrityksen taseen vastaavaa tarkastellessa huomataan, että aineettomat hyödykkeet ovat las-
keneet tasaisesti tarkasteluaikavälin aikana noin 20 prosentin vuosivauhdilla tehtyjen poisto-
jen takia. Aineelliset hyödykkeet yrityksellä on kasvanut maltillisesti tarkasteluaikavälin aika-
na, aineellisten hyödykkeiden arvon ollessa vuonna 2008 hieman yli 265 000 euroa. Vuonna 
2011 aineellisten hyödykkeiden arvo oli hieman yli 310 000 euroa, joka vastaa noin 
18 prosentin kasvua vuoteen 2008 verrattuna. 
 
Vaihto-omaisuus yrityksellä on tarkasteluaikavälin aikana kasvanut vahvasti ja vuoden 2011 
vaihto-omaisuuden arvo on noin 225 prosenttia vuoden 2008 vaihto-omaisuudesta. Vuonna 
2008 vaihto-omaisuuden arvo oli noin 37 750 euroa ja vuonna 2011 arvo oli hieman alle 85 000 
euroa. 
 
Yrityksen lyhytaikaiset saamiset olivat vuonna 2008 hieman yli 40 000 euroa ja vuoteen 2009 
mennessä yritys oli saanut puolitettua saamisten määrän, arvon ollessa noin 20 000 euroa. 
Seuraavana vuonna lyhytaikaisten saamisten määrä nousi lähes vuoden 2008 tasolle, saamis-
ten arvon ollessa noin 93 prosenttia vuoden 2008 saamisista. Viimeisenä tarkasteluvuotena 
lyhytaikaisten saamisten määrä kasvoi hieman ja vuoden 2011 saamisten arvo oli hieman alle 
43 500 euroa, joka vastaa noin 104 prosenttia vuoden 2008 saamisista. 
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Rahat ja pankkisaamiset ovat yrityksellä kehittyneet negatiivisesti tarkasteluaikavälin aikana. 
Vuonna 2008 yrityksen rahojen ja pankkisaamisten arvo oli noin 34 000 euroa ja vuonna 2009 
arvo oli noin 110 prosenttia vuoden 2008 rahoista ja pankkisaamisista. Vuonna 2010 yrityksen 
rahojen ja arvopaperien arvo laski noin 65 prosenttiin vuoden 2008 arvosta ja viimeisenä tar-
kasteluvuonna kassan tilanne heikkeni entisestään, kassan arvon ollessa noin 34 prosenttia 
vuoden 2008 arvosta.  
 
Vaihtuvat vastaavat kehittyi tarkasteluaikavälillä positiivisesti kassan heikkenemisestä huoli-
matta, koska yrityksen lyhytaikaiset saamiset pysyivät melko samana ja vaihto-omaisuuden 
määrä kasvoi huomattavasti. 
 
Taseen vastattavaa tarkastellessa huomataan, että yrityksen oman pääoman määrä on kasva-
nut lähes 100 prosenttia tarkasteluaikavälin aikana. Vuonna 2008 oman pääoman arvo yrityk-
sessä oli noin 110 000 euroa. Oma pääoma kehittyi voimakkaasti vuosina 2010 ja 2011, jolloin 
vuotuinen kasvu oli noin 25 prosenttia vuonna 2010 ja lähes 40 prosenttia vuonna 2011. Vuo-
den 2011 lopussa yrityksen oman pääoman arvo oli lähes 210 000 euroa. 
 
Vieraan pääoman kehitystä tarkasteltaessa huomataan, että yritys on saanut vähennettyä pit-
käaikaista vierasta pääomaa yli 50 prosenttia tarkasteluaikavälin aikana. Samaan aikaan yri-
tyksen lyhytaikaisen vieraan pääoman arvo on yli kolminkertaistunut vuosien 2008 – 2011 ai-
kana, koska yrityksen pitkäaikaiset lainat ovat alkaneet erääntyä maksettavaksi. Vuosina 2008 
– 2010 vieraan pääoman vuotuinen arvo oli noin 300 000 euroa, mutta vuoden 2011 lopussa 
vieraan pääoman määrä oli saatu laskettua noin 255 000 euroon. 
 
Yleisesti tasetta tarkastellessa huomataan, että yritys on saanut kasvatettua taseen loppu-
summaa noin 12 prosenttia tarkasteluaikavälin aikana. Vuonna 2008 taseen loppusumma oli 
noin 412 000 euroa ja vuoden 2011 lopussa taseen arvo oli noin 463 000 euroa. 
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Taulukko 9: Vakka-Suomen Panimo Oy:n trendianalyysi tase 
 
 
5 Yritysten välinen vertailu 
 
5.1 Kannattavuus 
 
Oman pääoman tuoton tarkastelun perusteella huomataan, että Vakka-Suomen panimo Oy:llä 
on ollut vahvin kehitys ja paras oman pääoman tuotto tarkasteluaikavälillä. Lammin Sahti 
Oy:n oman pääoman tuotto on kehittynyt voimakkaasti ensimmäisestä tarkasteluvuodesta ja 
oman pääoman tuotto on ollut positiivinen koko tarkasteluaikavälin. Vahva kehitys on kuiten-
kin pysähtynyt viimeisenä tarkasteluvuotena, jolloin kehitystä tuli enää vain 0,2 prosenttiyk-
sikköä. Teerenpeli Yhtiöt Oy:n oman pääoman tuottoprosentti on ollut negatiivinen läpi koko 
tarkasteluaikavälin, eikä yritys ole kyennyt parantamaan sitä tarkasteluaikavälin aikana. 
 
Kun tarkemmin tarkastellaan tunnusluvun arvoja, havaitaan että merkittävin muutos on ta-
pahtunut Nokian Panimo Oy:n kohdalla. Vuonna 2009 Nokian Panimo Oy:n oman pääoman 
tuotto oli vahvasti negatiivinen yrityksen suuren tilikauden tappion takia. Vuoden 2010 lop-
puun mennessä yritys onnistui puolittamaan tilikauden tappion suhteessa omaan pääomaansa. 
Vahvasta kehityksestä huolimatta Nokian Panimo Oy:n oman pääoman tuottoprosentti on ne-
gatiivinen myös tarkasteluaikavälin lopussa, koska yritys ei ole kyennyt saamaan liiketoimin-
taansa kannattavaksi. 
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Oman pääoman tuottoprosentti 
   
 
2009 2010 2011 
Lammin Sahti Oy 1,10 % 24,30 % 24,50 % 
Teerenpeli Yhtiöt Oy -9,70 % -14,50 % -14,00 % 
Nokian Panimo Oy -60,70 % -27,20 % -19 % 
Vakka-Suomen Panimo Oy 6,10 % 24,60 % 34,60 % 
 
 
Kuvio 14: Yritysten oman pääoman tuoton kehitys vuosina 2009 – 2011 
 
Sijoitetun pääoman tuoton tarkastelun perusteella voidaan todeta, että Lammin Sahti Oy:n 
sijoitetun pääoman tuotto on kehittynyt voimakkaasti tarkasteluaikavälillä ja on ollut erin-
omaisella tasolla kahden viimeisen tarkasteluvuoden aikana. Vakka-Suomen Panimo Oy:n ke-
hitys on ollut samankaltaista, mutta hieman maltillisempaa kuin Lammin Sahti Oy:llä. Tee-
renpeli Yhtiöt Oy:n sijoitetun pääoman kehitys on ollut maltillista. Viimeisenä tarkasteluvuo-
tena yritys sai tunnusluvun arvon positiiviseksi. 
 
Nokian Panimo Oy:n sijoitetun pääoman tuottoprosentti on kehittynyt lähes vastaavankaltai-
sesti kuin oman pääoman tuottoprosentti. Sijoitetun pääoman tuottoprosentti on ollut nega-
tiivinen koko tarkasteluaikavälin, mutta kehitys on ollut vahvasti positiivista. 
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Sijoitetun pääoman tuottoprosentti 
   
 
2009 2010 2011 
Lammin Sahti Oy 4,50 % 26,00 % 31,50 % 
Teerenpeli Yhtiöt Oy -0,80 % -0,50 % 2,90 % 
Nokian Panimo Oy -57,40 % -25,50 % -17,60 % 
Vakka-Suomen Panimo Oy 4,80 % 14,30 % 25,60 % 
 
 
Kuvio 15: Yritysten sijoitetun pääoman tuoton kehitys vuosina 2009 - 2011 
 
Liikevoittoprosentteja tarkastellessa huomataan, että Lammin Sahti Oy:n, Teerenpeli Yhtiöt 
Oy:n ja Vakka-Suomen Panimo Oy:n kehitys on ollut samankaltaista. Vuonna 2009 liikevoitto-
prosentti on laskenut hieman vuoden 2008 tasosta, mutta seuraavina vuosina kehitys on ollut 
maltillisen positiivista.  
 
Nokian Panimo Oy:n liikevoittoprosentti on ollut negatiivinen koko tarkasteluaikavälin, koska 
yritys on tehnyt liiketappiota jokaisena tarkasteluvuotena. Kehityssuunta on ollut positiivinen, 
koska yritys on kyennyt parantamaan kannattavuuttaan tarkasteluaikavälin aikana. Kaikista 
tarkasteltavista yrityksistä Nokian Panimo Oy:n liikevoittoprosentin kehitys on ollut selvästi 
muita vahvempaa. 
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Liikevoittoprosentti 
    
 
2008 2009 2010 2011 
Lammin Sahti Oy 3,20 % 0,80 % 4,80 % 5,20 % 
Teerenpeli Yhtiöt Oy 8,20 % -1,30 % -1,10 % 3,80 % 
Nokian Panimo Oy -91,20 % -105,40 % -28 % -9,20 % 
Vakka-Suomen Panimo Oy 6,10 % 4,10 % 8,40 % 10,00 % 
 
 
Kuvio 16: Yritysten liikevoittoprosentin kehitys vuosina 2008 - 2011 
 
 
5.2 Maksuvalmius 
 
Maksuvalmiutta tarkasteltaessa nettokäyttöpääomaprosentin avulla, havaitaan että Lammin 
Sahti Oy:n nettokäyttöpääomaprosentti on pysynyt lähes samalla tasolla läpi koko tarkastelu-
aikavälin. Yritys on samanaikaisesti onnistunut kasvattamaan liikevaihtoaan sekä pitämään 
likvidit varansa hyvällä tasolla. Vakka-Suomen Panimo Oy:n nettokäyttöpääoman tarve on li-
sääntynyt voimakkaasti tarkasteluaikavälin alussa, johtuen yrityksen liikevaihdon vahvasta 
kasvusta. Tarkasteluaikavälin aikana Vakka-Suomen Panimo Oy:n nettokäyttöpääomaprosentin 
kehitys on ollut huomattavasti heikompaa kuin Lammin Sahti Oy:llä, jonka nettokäyttöpää-
omaprosentin arvo on säilynyt lähes ennallaan koko tarkastelujakson. 
 
Nokian Panimo Oy:n nettokäyttöpääomaprosentti on kehittynyt negatiivisesti tarkasteluaika-
välillä. Negatiiviseen kehitykseen on vaikuttanut liikevaihdon kasvu sekä likvidien varojen 
muutos. Vuosien 2009 – 2010 välillä yrityksen likvidien varojen määrä laski huomattavasti, 
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joka suurimmalta osin selittää nettokäyttöpääomaprosentin voimakkaan laskun. Viimeisten 
kahden tarkasteluvuoden välillä yritys lähes kaksinkertaisti liikevaihtonsa, josta johtuen net-
tokäyttöpääomaprosentti laski entisestään. Voimakkaasta laskusta huolimatta yrityksen net-
tokäyttöpääomaprosentti on edelleen positiivinen ja tarkasteltavista yrityksistä toiseksi kor-
keimmalla tasolla.  
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy:n nettokäyttöpääomaprosentin kehitys on ollut vahvaa kolmen ensim-
mäisen tarkasteluvuoden välillä. Suurin muutos tapahtui vuoden 2009 – 2010 aikana, jolloin 
yrityksen liikevaihto puolittui ja samalla likvidien varojen määrä kasvoi merkittävästi. Viimei-
senä tarkasteluvuotena yritys onnistui kasvattamaan liikevaihtoaan lähes 50 prosenttia, joka 
selittää nettokäyttöpääomaprosentin arvon laskun. Tarkasteluaikavälin lopussa yrityksen net-
tokäyttöpääomaprosentin arvo on tarkasteltavista yrityksistä korkeimmalla tasolla. 
 
Nettokäyttöpääomaprosentti 
    
 
2008 2009 2010 2011 
Lammin Sahti Oy -3,10 % -0,60 % 0,70 % 3,90 % 
Teerenpeli Yhtiöt Oy -9,80 % -1,90 % 41 % 32 % 
Nokian Panimo Oy 108,30 % 90,10 % 25,20 % 11,90 % 
Vakka-Suomen Panimo Oy 35,20 % 2,30 % -1,40 % -0,40 % 
 
 
Kuvio 17: Yritysten nettopääomaprosentin kehitys vuosina 2008 - 2011 
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Quick ja current ratiota tarkasteltaessa voidaan todeta, että Lammin Sahti Oy sekä Teerenpe-
li Yhtiöt Oy ovat onnistuneet nostamaan maksuvalmiutensa heikolta tasolta hyvälle tasolle 
tarkasteluaikavälin aikana. Teerenpeli Yhtiöt Oy:n vahvan kasvun takana on yrityksen likvidi-
en varojen merkittävä kasvu. Lammin Sahti Oy:n kahden ensimmäisen tarkasteluvuoden hei-
kot arvot johtuvat yrityksen vähäisistä likvideistä varoista suhteessa lyhytaikaiseen vieraaseen 
pääomaan. Suurin kehitys tapahtui vuosina 2010 – 2011, jolloin yrityksen käteisvarat kasvoivat 
huomattavasti ja samalla lyhytaikainen vieras pääoma laski noin kolmanneksella.  
 
Nokian panimo Oy maksuvalmius quick ja current ratiolla mitattuna on pysynyt hyvällä tasolla 
koko tarkasteluaikavälin. Tunnusluvun arvo on ollut laskeva viimeisen kolmen tarkasteluvuo-
den aikana. Kahden ensimmäisen tarkasteluvuoden vahvan arvon selittää yrityksen suuri kassa 
vuonna 2008 ja lyhytaikaisten saamisten määrä vuonna 2009.  Kahden viimeisen tarkastelu-
vuoden aikana yrityksen quick ja current ration arvo on laskenut voimakkaasti, johtuen likvi-
dien varojen merkittävästä laskusta vuonna 2010. Vuonna 2011 yritys kasvatti likvidien varo-
jen määrää, mutta lyhytaikaisten velkojen kasvun takia yrityksen maksuvalmius pysyi vuoden 
2010 tasolla.  
   
Vakka-Suomen Panimo Oy:n likvidit varat ovat kasvaneet koko tarkasteluaikavälin, mutta yri-
tyksen lyhytaikaiset velat ovat kasvaneet suhteessa voimakkaammin. Tästä johtuen yrityksen 
maksuvalmius on laskenut tarkasteluaikavälin aikana hyvältä tasolta heikolle tasolle. 
 
Tarkasteluaikavälin lopussa yrityksistä Lammin Sahti Oy:n, Teerenpeli Yhtiöt Oy ja Nokian Pa-
nimo Oy maksuvalmius saavutti hyvän tason. Vakka-Suomen Panimo Oy:n maksuvalmius tar-
kasteluaikavälin lopussa laski heikolle tasolle. 
 
Quick ratio 
    
 
2008 2009 2010 2011 
Lammin Sahti Oy 0,4 0,4 0,7 1,1 
Teerenpeli Yhtiöt Oy 0,4 0,5 1,2 1,2 
Nokian Panimo Oy 2,8 4,0 1,1 1,0 
Vakka-Suomen Panimo Oy 1,8 0,6 0,5 0,4 
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Kuvio 18: Yritysten quick ratio kehitys vuosina 2008 - 2011 
 
 
Current ratio 
    
 
2008 2009 2010 2011 
Lammin Sahti Oy 0,8 0,9 1,1 1,6 
Teerenpeli Yhtiöt Oy 0,7 0,9 1,9 1,8 
Nokian Panimo Oy 3,6 4,6 2,5 1,7 
Vakka-Suomen Panimo Oy 2,6 1,1 0,9 1,0 
 
 
Kuvio 19: Yritysten current ratio kehitys vuosina 2008 - 2011 
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5.3 Vakavaraisuus 
 
Vakavaraisuutta tarkasteltaessa omavaraisuusasteen avulla, voidaan havaita että Lammin Sah-
ti Oy:n omavaraisuusaste on kehittynyt positiivisesti 2009 lähtien. Kasvu on ollut tasaista ja 
yrityksen omavaraisuusaste on ollut hyvällä tasolla koko tarkasteluaikavälin. Vakka-Suomen 
Panimo Oy:n omavaraisuusaste on kehittynyt positiivisesti koko tarkasteluaikavälin ja vuonna 
2011 yrityksen vakavaraisuus saavutti hyvän tason omavaraisuusasteella mitattuna.  
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy:n omavaraisuusaste oli tarkasteluaikavälin alussa hyvällä tasolla, arvon 
ollessa 40,6 prosenttia. Seuraavana vuonna yrityksen omavaraisuusaste laski tyydyttävälle 
tasolle, mutta kahtena viimeisenä tarkasteluvuotena yritys sai nostettua omavaraisuusasteen 
takaisin hyvälle tasolle.  
 
Nokian Panimo Oy:n omavaraisuusaste on ollut tarkasteltavista yrityksistä korkeimmalla tasol-
la kolmena ensimmäisenä vuonna. Merkittävin muutos yrityksen omavaraisuusasteessa tapah-
tui vuonna 2011, kun arvo laski 17 prosenttiyksikköä. Syynä tähän on oman pääoman pienen-
tyminen sekä vieraan pääoman voimakas kasvu.  
 
Yrityksistä vahvin omavaraisuusasteen kehitys on ollut Lammin Sahti Oy:llä, jonka omavarai-
suusaste nousi korkeimmaksi tarkasteltavista yrityksistä vuonna 2011. Nokian Panimo Oy:n 
omavaraisuusaste on ollut koko tarkastelujakson ajan erinomaisella tasolla, mutta tarkastel-
tavista yrityksistä ainut, jonka omavaraisuusasteen kehitys on ollut negatiivinen. Teerenpeli 
Yhtiöt Oy:n ja Vakka-Suomen Panimo Oy:n omavaraisuusaste on pääosin kehittynyt positiivi-
sesti, arvojen ollessa tyydyttävällä tai hyvällä tasolla. 
 
Omavaraisuusaste 
    
 
2008 2009 2010 2011 
Lammin Sahti Oy 48,40 % 48,00 % 54,20 % 69,40 % 
Teerenpeli Yhtiöt Oy 40,60 % 34,50 % 40,00 % 48,00 % 
Nokian Panimo Oy 84,90 % 79,10 % 84,00 % 67,00 % 
Vakka-Suomen Panimo Oy 26,20 % 27,60 % 32,60 % 45,00 % 
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Kuvio 20: Yritysten omavaraisuusasteen kehitys vuosina 2008 - 2011 
 
Tarkasteltavista yrityksistä Lammin Sahti Oy:n suhteellinen velkaantuneisuusprosentti on ollut 
selvästi parhaimmalla tasolla. Koko tarkastelujakson ajan Lammin Sahti Oy on kyennyt tasai-
sesti parantamaan vieraan pääoman suhdetta liikevaihtoonsa. Viimeisen tarkasteluvuoden 
arvon huomattava kehitys johtuu yrityksen jatkuvasta liikevaihdon kasvusta sekä vieraan pää-
oman merkittävästä laskusta.  
 
Vakka-Suomen Panimo Oy:n suhteellinen velkaantuneisuusprosentti on laskenut tasaisesti läpi 
koko tarkastelujakson ajan. Syynä tähän laskuun on ollut yrityksen liikevaihdon vahva kasvu. 
Liikevaihto on kasvanut tarkasteluajanjakson aikana noin 450 prosenttia, kun yrityksen velat 
ovat pysyneet lähes samana. Viimeisenä tarkasteluvuotena yritys saavutti hyvän vakavarai-
suustason suhteellisella velkaantuneisuusprosentilla mitattuna. Tarkasteltavista yrityksistä 
Vakka-Suomen Panimo Oy:n suhteellinen velkaantuneisuusprosentti on kehittynyt kaikista 
parhaiten. Tarkasteluaikavälin lopussa yrityksen suhteellinen velkaantuneisuusprosentti oli 
tarkasteltavista yrityksistä toiseksi suurin.  
 
Vuosina 2008 ja 2009 Teerenpeli Yhtiöt Oy:n suhteellinen velkaantuneisuusprosentti oli tyy-
dyttävällä tasolla. Kahtena viimeisenä tarkasteluvuotena yrityksen laskenut liikevaihto ja kas-
vaneet velat nostivat yrityksen suhteellisen velkaantuneisuusprosentin heikolle tasolle. Muihin 
yrityksiin verrattuna Teerenpeli Yhtiöt Oy oli ainut, jonka suhteellinen velkaantuneisuuspro-
sentti kehittyi negatiivisesti.  
 
Nokian Panimo Oy:n suhteellinen velkaantuneisuusprosentti oli tyydyttävällä tasolla kahtena 
ensimmäisenä tarkasteluvuotena. Kahtena viimeisenä tarkasteluvuotena yritys on onnistunut 
saamaan suhteellisen velkaantuneisuusprosentin hyvälle tasolle, koska yrityksen liikevaihto on 
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kasvanut huomattavasti voimakkaammin suhteessa velkoihin. Tarkasteluaikavälin lopussa yri-
tyksen suhteellinen velkaantuneisuusprosentti oli tarkasteltavista yrityksistä toiseksi par-
haimmalla tasolla. 
 
Suhteellinen velkaantuneisuusprosentti 
    
 
2008 2009 2010 2011 
Lammin Sahti Oy 19,8 % 15,3 % 13,0 % 7,3 % 
Teerenpeli Yhtiöt Oy 69,3 % 67,6 % 132,7 % 98,0 % 
Nokian Panimo Oy 40,9 % 43,6 % 17,0 % 21,9 % 
Vakka-Suomen Panimo Oy 151,4 % 66,8 % 50,5 % 27,7 % 
 
 
Kuvio 21: Yritysten suhteellisen velkaantuneisuusprosentin kehitys vuosina 2008 - 2011 
 
Gearing prosenttia tarkastellessa yrityksistä vahvin tilanne on ollut Lammin Sahti Oy:llä, jon-
ka likvidit varat ovat kasvaneet enemmän suhteessa korolliseen vieraaseen pääomaan. Yrityk-
sen gearing arvo laski tarkastelujakson viimeisenä vuonna negatiiviseksi, eli yrityksen likvidit 
varat olivat korollista vierasta pääomaa suuremmat. 
 
Huomattavin kehitys on tarkasteluaikavälillä ollut Vakka-Suomen Panimo Oy:llä, joka on saa-
nut parannettua vakavaraisuutta tasaisesti ja voimakkaasti jokaisena tarkasteluvuotena. Kehi-
tys on ollut vahvaa myös Teerenpeli Yhtiöt Oy:n kohdalla, joka on parantanut gearing tunnus-
luvun arvoa kolmena viimeisenä tarkasteluvuotena.  
 
Negatiivista kehitystä gearing tunnusluvussa on ollut Nokian Panimo Oy:llä, jonka arvo oli 
erinomainen tarkastelujakson alussa. Trendi on ollut pääosin negatiivinen, mutta yritys on 
saanut pidettyä gearing tunnusluvun tyydyttävällä tasolla. 
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Tarkastelujakson lopussa parhaimmalla tasolla oli Lammin Sahti Oy, jonka gearing prosentti 
laski negatiiviseksi. Nokian Panimo Oy:n gearing tunnusluvun arvo kehittyi negatiivisesti tar-
kasteluaikavälillä, mutta arvo oli tarkastelujakson lopussa toiseksi vahvin tarkasteltavista yri-
tyksistä. Vakka-Suomen Panimo Oy:n gearing tunnusluvun kehitys oli tarkasteltavista yrityksis-
tä voimakkain, mutta tarkastelujakson alun heikon arvon takia yrityksen gearing jäi vuoden 
2011 lopussa huonoimmalle tasolle. 
 
Gearing 
    
 
2008 2009 2010 2011 
Lammin Sahti Oy 61,2 % 60,6 % 18,4 % -7,3 % 
Teerenpeli Yhtiöt Oy 98,5 % 131,7 % 55,0 % 37,1 % 
Nokian Panimo Oy -41,9 % 10,3 % -2,6 % 10,2 % 
Vakka-Suomen Panimo Oy 272,7 % 212,7 % 130,1 % 59,0 % 
 
 
Kuvio 22: Yritysten gearing prosentin kehitys vuosina 2008 - 2011 
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Koko tarkasteluaikavälin aikana Lammin Sahti Oy ja Vakka-Suomen Panimo Oy ovat pystyneet 
kattamaan tulorahoituksellaan yrityksen juoksevat korko- ja muut rahoituskulut. Trendi on 
ollut positiivinen koko tarkasteluaikavälin Vakka-Suomen Panimo Oy:llä ja Lammin Sahti 
Oy:llä vuodesta 2009 eteenpäin. Teerenpeli Yhtiöt Oy:n korkojen hoitokate tunnusluvussa ei 
ole tapahtunut merkittäviä muutoksia tarkasteluaikavälin aikana. Yrityksen tunnusluvun arvo 
on liikkunut nollan molemmanpuolin.  
 
Suurta liiketappiota tehneellä Nokian Panimo Oy:llä korkojen hoitokate tunnusluku on ollut 
vahvasti negatiivinen koko tarkasteluaikavälin. Jotta yritys on selviytynyt korko- ja muista 
rahoituskuluista, on se joutunut hoitamaan maksut velkarahoituksella.  
 
Korkojen hoitokate tunnusluvun perusteella vahvin vakavaraisuus tarkastelujakson lopussa on 
ollut Lammin Sahti Oy:llä ja lähes samoihin arvoihin yltäneellä Vakka-Suomen Panimo Oy:llä. 
Selvästi heikoin korkojen hoitokate oli tappiota tehneellä Nokian Panimo Oy:llä. 
 
Korkojen hoitokate 
    
 
2008 2009 2010 2011 
Lammin Sahti Oy 2,8 1,1 10,0 12,3 
Teerenpeli Yhtiöt Oy 4,1 -0,9 -0,4 1,7 
Nokian Panimo Oy -16,2 -211,9 –203,9 -52,8 
Vakka-Suomen Panimo Oy 0,7 1,6 6,4 10,4 
 
 
Kuvio 23: Yritysten korkojen hoitokate kehitys vuosina 2008 - 2011 
 
 
 68 
6 Yhteenveto 
 
6.1 Lammin Sahti Oy 
 
Analyysien pohjalta voimme todeta, että toiseksi kannattavin yritys, käytettyjen tunnusluku-
jen perusteella on ollut Lammin Sahti Oy. Sijoitetun pääoman tuottoprosentti oli yrityksellä 
muita tarkasteltavia yrityksiä korkeammalla tasolla tarkasteluaikavälillä. Oman pääoman 
tuottoprosentti ja liikevoittoprosentti Lammin Sahti Oy:llä on ollut positiivisella tasolla koko 
tarkasteluaikavälin Vakka-Suomen Panimo Oy:n kanssa, mutta tunnuslukujen arvot olivat hie-
man maltillisemmalla tasolla. Yrityksen kannattavuus tarkasteltavien tunnuslukujen perus-
teella kehittyi positiivisesti koko tarkasteluaikavälin ajan. 
 
Lammin Sahti Oy:n hyvään kannattavuuteen on vaikuttanut se, että yritys on pystynyt vähen-
tämään tasaisesti pitkäaikaista vierasta pääomaa, lyhytaikaisen vieraan pääoman määrän py-
syessä samoissa arvoissa koko tarkasteluaikavälin. Lisäksi Lammin Sahti Oy:n kannattavuuden 
positiiviseen kehittymiseen on vaikuttanut se, että yritys on pystynyt pääosin kasvattamaan 
liiketulostaan koko tarkasteluaikavälin ajan. 
 
Syy Lammin Sahti Oy:n liikevoittoprosentin ja oman pääoman tuottoprosentin maltillisempaan 
kehitykseen, on ollut yrityksen kulujen voimakkaampi kasvu verrattuna Vakka-Suomen Panimo 
Oy:n kuluihin, suhteessa yrityksen kasvaneeseen liikevaihtoon. Tarkasteluaikavälin aikana yri-
tyksen liikevaihto on kasvanut lähes 90 prosenttia, kun taas ostot ovat kasvaneet lähes 110 
prosenttia. 
 
Lammin Sahti Oy:n maksuvalmius on kehittynyt positiivisesti koko tarkasteluaikavälin jokaisel-
la maksuvalmiuden tunnusluvulla mitattuna. Kahden ensimmäisen tarkasteluvuoden aikana 
yrityksen maksuvalmius oli heikolla tasolla. Lammin Sahti Oy:n heikko maksuvalmius tarkaste-
lujakson alkupuolella johtuu yrityksen likvidien varojen alhaisesta määrästä suhteessa lyhyt-
aikaiseen velkaan. Yrityksen maksuvalmius on kuitenkin vuoden 2009 jälkeen kohonnut tasai-
sesti. Viimeisenä tarkasteluvuotena yrityksen maksuvalmius on hyvän ja tyydyttävän tason 
välillä, riippuen millä tunnusluvulla maksuvalmiutta tarkastelee. Maksuvalmiuden positiivi-
seen kehitykseen tarkasteluaikavälillä on vaikuttanut yrityksen likvidien varojen merkittävä 
kasvu sekä lyhytaikaisten velkojen määrän lasku.  
 
Lammin Sahti Oy on kyennyt kasvattamaan liikevaihtoaan tasaisesti vuosi vuodelta koko tar-
kastelujakson ajan. Yritys on lähes kaksinkertaistanut liikevaihtonsa tarkasteluaikavälillä. Lii-
kevaihdon voimakkaasta kasvusta huolimatta, yrityksen rahoitusomaisuudentarve ei ole li-
sääntynyt, koska yritys on kyennyt kasvattamaan likvidejä varojaan voimakkaammin suhteessa 
liikevaihtoon.  
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Viimeisenä tarkasteluvuotena Lammin Sahti Oy:n maksuvalmius oli, käytetyillä tunnusluvuilla 
mitattuna, yksi vahvimmista tarkasteltavien yritysten joukossa. Kun otetaan huomioon Lam-
min Sahti Oy:n maksuvalmiuden tasaisen positiivinen kehitys, jonka ansiosta yrityksen maksu-
valmius on hyvällä ja vakaalla pohjalla, niin voidaan todeta että Lammin Sahti Oy:n maksu-
valmius on kaikista tarkasteltavista yrityksistä korkein.  
 
Tarkasteltavien tunnuslukujen pohjalta voidaan todeta, että Lammin Sahti Oy:n vakavaraisuus 
on ollut tarkasteltavista yrityksistä korkeimmalla tasolla tarkastelujakson lopussa. Tarkastelu-
jakson alussa yrityksen vakavaraisuus oli tarkasteltavista yrityksistä toiseksi korkeimmalla ta-
solla, mutta tasaisen kehityksen ansiosta vakavaraisuus on vahvistunut.  
 
Positiivisesti yrityksen vakavaraisuuteen on vaikuttanut se, että yritys on pystynyt vähentä-
mään vieraan pääoman määrää ja samalla kasvattamaan oman pääoman osuutta koko pää-
omasta. Edellä mainittu pääoman kehitys suhteutettuna yrityksen liikevaihdon kehitykseen on 
johtanut siihen, että yrityksen vakavaraisuus on noussut hyvälle tasolle kaikilla tunnusluvuilla 
mitattuna. 
 
6.2 Nokia Panimo Oy 
 
Nokian Panimo Oy:n heikkoon kannattavuuteen on vaikuttanut yrityksen suuri liiketappio tar-
kasteluaikavälillä. Yrityksen kannattavuus on ollut koko tarkastelujakson heikolla tasolla kaik-
kien käytettyjen tunnuslukujen perusteella ja yrityksen kannattavuus on ollut tarkasteltavista 
yrityksistä heikoin. Syy yrityksen suureen liiketappioon on ollut kulujen suuri määrä suhteessa 
liikevaihtoon. Vaikka Nokian Panimo Oy:n liiketulos on ollut tappiollista, on yritys kyennyt 
parantamaan kannattavuuttaan vuosina 2009 – 2011. Positiivisen kehityksen taustalla on se, 
että yritys on kyennyt voimakkaasti kasvattamaan liikevaihtoaan sekä samalla onnistunut pi-
tämään kulujen kasvun maltillisella tasolla. Tarkastelujakson aikana yrityksen liikevaihto on 
kasvanut noin 190 prosenttia, kun taas ostojen kasvu on ollut vain hieman yli 40 prosenttia ja 
kiinteiden kulujen kasvu on ollut noin 70 prosenttia.  
 
Käytettyjen tunnuslukujen perusteella tarkasteltavista yrityksistä Nokian Panimo Oy:n maksu-
valmius on ollut korkeimmalla tasolla tarkastelujakson aikana. Vuodesta 2009 yrityksen mak-
suvalmiuden tila on ollut trendiltään laskeva, koska yrityksen likvidien varojen määrä on las-
kenut. Lisäksi viimeisenä tarkasteluvuotena yrityksen lyhytaikaisen vieraan pääoman määrä 
nousi voimakkaasti. Tarkastelujakson aikana yrityksen liikevaihto on lähes kolminkertaistunut, 
jonka seurauksen yrityksen rahoituksen tarve on kasvanut. Liikevaihdon kasvu yhdessä likvidi-
en varojen laskun kanssa on aiheuttanut sen, että yrityksen maksuvalmius on heikentynyt. 
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Yrityksen maksuvalmius on ollut, laskevasta trendistä huolimatta, hyvällä tasolla koko tarkas-
teluaikavälin. Tarkasteluaikavälin alussa yrityksen maksuvalmius on ollut erinomaisella tasol-
la, johtuen yrityksen erittäin suuresta likvidien varojen määrästä. Likvidien varojen voimak-
kaan laskun syynä on ollut yrityksen liiketoiminnan kannattamattomuus. 
 
Vakavaraisuutta tarkasteltaessa käytettävien tunnuslukujen avulla, voidaan todeta että Noki-
an Panimo Oy:n vakavaraisuus on ollut hyvällä tasolla koko tarkastelujakson. Yrityksen vaka-
varaisuus on ollut tarkasteltavista yrityksistä toiseksi vahvin läpi tarkastelujakson. Nokian Pa-
nimo Oy:n vakavaraisuuden kehityssuunta on ollut negatiivinen. Negatiiviseen kehityssuuntaan 
on vaikuttanut likvidien varojen lasku, liiketoiminnan kasvu sekä pääomarakenteen muutos. 
Nokian Panimo Oy:n pääomarakenteen muutokseen on vaikuttanut samanaikaisesti yrityksen 
oman pääoman määrän lasku ja vieraan pääoman määrän nousu. Vakavaraisuuden negatiivi-
sesta kehityksestä huolimatta, yrityksen vakavaraisuus on edelleen hyvällä tasolla tarkastelu-
jakson lopussa. 
 
6.3 Vakka-Suomen Panimo Oy 
 
Tehtyjen analyysien pohjalta voimme todeta, että kannattavuudeltaan vahvimmaksi yrityk-
seksi nousi Vakka-Suomen Panimo Oy. Yrityksen kannattavuus, käytettyjen tunnuslukujen pe-
rusteella, oli tarkasteltavista yrityksistä parhaimmalla tasolla. Tunnusluvuista Vakka-Suomen 
Panimo Oy:llä oli selvästi muita tarkasteltavia yrityksiä korkeampi oman pääoman tuottopro-
sentti sekä liikevoittoprosentti. Ainoastaan sijoitetun pääoman tuottoprosentilla mitattuna 
Lammin Sahti Oy oli Vakka-Suomen Panimo Oy:tä kannattavampi.  
 
Vakka-Suomen Panimo Oy:n muita yrityksiä korkeampi liikevoittoprosentti ja oman pääoman 
tuottoprosentti johtuu yrityksen vahvasta liiketuloksen kehityksestä. Sijoitetun pääoman tuot-
toprosentilla mitattuna yrityksen kannattavuus ei ollut tarkasteltavista yrityksistä parhaim-
malla tasolla. Tähän on syynä se, että Vakka-Suomen Panimo Oy:n vieraan pääoman määrä on 
pysynyt suhteessa korkeammalla kuin parhaiten tuottoa tehneellä Lammin Sahti Oy:llä.  
 
Suurimman syyt Vakka-Suomen Panimo Oy:n korkealle kannattavuudelle ovat olleet yrityksen, 
suhteessa liikevaihtoon maltillisesti kasvaneet, kiinteät ja muuttuvat kulut. Kulut ovat kasva-
neet suhteessa liikevaihtoon huomattavasti muita yrityksiä maltillisemmin. Tarkasteluaikavä-
lin aikana Vakka-Suomen Panimo Oy:n liikevaihto on kasvanut hieman yli 450 prosenttia ja 
samalla aikavälillä yrityksen ostot tilikauden aikana on kasvanut vain hieman yli 350 prosent-
tia. Vuosien 2008 – 2011 aikana yrityksen palkka–, eläke- ja muut henkilösivukulut ovat kasva-
neet noin kymmenkertaisiksi, mutta suuren prosentuaalisen kehityksen takana on se, että 
aloittava yritys ei ole ensimmäisenä toimintavuotena maksanut palkka- eläke- ja muita henki-
lösivukuluja kuin hieman yli 15 000 euroa vuodessa. 
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Vakka-Suomen Panimo Oy:n maksuvalmius, käytettyjen tunnuslukujen perusteella, on ollut 
tarkasteltavista yrityksistä heikoimmalla tasolla tarkasteluaikavälin lopussa. Tarkastelujakson 
alussa yrityksen maksuvalmius oli tarkasteltavista yrityksistä toiseksi korkeimmalla tasolla 
kaikilla tunnusluvuilla mitattuna, mutta kehitys on ollut negatiivistä ja yrityksen maksuvalmi-
us laski heikoimmalle tasolle tarkasteluaikavälin lopussa.  
 
Maksuvalmiuden negatiiviseen kehitykseen on vaikuttanut se, että yrityksen likvidit varat ovat 
vähentyneet voimakkaasti tarkastelujakson aikana ja vuoden 2011 rahat ja pankkisaamiset 
olivat enää noin 30 prosenttia vuoden 2008 arvosta. Lisäksi yrityksen lyhytaikainen vieras 
pääoma on kasvanut voimakkaasti tarkastelujakson aikana. Vuonna 2008 yrityksen lyhytaikai-
nen vieras pääoma oli noin 40 000 euroa, mutta vuoden 2011 loppuun mennessä lyhytaikaisen 
vieraan pääoman määrä oli kasvanut noin 140 000 euroon. Vaihto-omaisuus yrityksellä on kas-
vanut hieman yli 100 prosenttia, mikä on vaikuttanut siihen, että yrityksen current ratio arvon 
lasku ei ole ollut yhtä voimakasta kuin quick ratio arvon lasku. Lisäksi yrityksen liikevaihto on 
kasvanut yli 350 prosenttia, minkä johdosta yrityksen nettokäyttöpääomantarve on lisäänty-
nyt. 
 
Vakka-Suomen Panimo Oy:n vakavaraisuus tarkastelujakson aikana on ollut yrityksistä hei-
koimmalla tasolla, yhdessä Teerenpeli Yhtiöt Oy:n kanssa. Yritys on kuitenkin pystynyt mer-
kittävästi vahvistamaan vakavaraisuuttaan tarkastelujakson aikana.  
 
Suurin syy yrityksen vahvaan vakavaraisuuden kehittymiseen on ollut pääomarakenteen muu-
tos. Oman pääoman määrä on lähes kaksinkertaistunut, kun samanaikaisesti yrityksen vieras 
pääoma on laskenut maltillisesti. Vakka-Suomen Panimo Oy:n liiketoiminnan voimakas kasvu 
on osaltaan myös edesauttanut yrityksen vakavaraisuuden positiivista kehitystä. 
 
6.4 Teerenpeli Yhtiöt Oy 
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy:n oman ja sijoitetun pääoman tuottoprosentti on ollut negatiivinen lähes 
koko tarkastelujakson ajan. Oman ja sijoitetun pääoman tuottoprosenttien arvot eivät ole 
kehittyneet merkittävästi tarkasteluaikavälillä. Yrityksen kannattavuus liikevoittoprosentilla 
mitattuna on kehittynyt negatiivisesti tarkasteluaikavälillä. Syy laskeneeseen liikevoittopro-
senttiin on ollut yrityksen kulujen voimakkaampi kasvu suhteessa liikevaihtoon. 
 
Teerenpeli Yhtiöt Oy:n maksuvalmius, käytettävien tunnuslukujen perusteella, on kasvanut 
heikolta tasolta hyvälle tasolle tarkastelujakson aikana. Syy maksuvalmiuden positiiviseen 
kehitykseen on ollut likvidien varojen voimakkaampi kasvu suhteessa yrityksen lyhytaikaisiin 
velkoihin.   
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Tarkastelujakson ensimmäisen ja viimeisen vuoden liikevaihto yrityksellä on pysynyt lähes 
samansuuruisena, likvidien varojen kasvaessa voimakkaasti. Tästä johtuen yrityksen maksu-
valmiuden kehitys on ollut vahvasti positiivista tarkasteluaikavälillä.   
 
Yrityksen vakavaraisuus, käytettävien tunnuslukujen pohjalta, on ollut heikoimmalla tasolla 
yhdessä Vakka-Suomen Panimo Oy:n kanssa. Tarkastelujakson aikana yrityksen pääomaraken-
ne ei ole kokenut suuria muutoksia ja täten vakavaraisuus on pysynyt lähes samalla tasolla.   
 
6.5 Yhteenvedon sijoitustaulukot 
 
Ensimmäisessä taulukossa olemme asettaneet yritykset paremmuusjärjestykseen kannatta-
vuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden osalta. Sijoituksen perustuvat käytettyjen tun-
nuslukujen antamiin arvoihin ja yritysten sijoitukset ovat merkitty taulukkoon vuosikohtaises-
ti. Yritysten sijoitukset ovat suhteutettu ainoastaan toisiinsa, eikä huono sijoitus kerro vält-
tämättä tunnusluvun heikosta arvosta.  
 
Vuoden 2008 yritysten sijoitukset ja arvosanat kannattavuuden osalta on merkitty punaisella, 
koska sijoitukset ovat poikkeuksellisesti laskettu vain liikevoittoprosentti tunnusluvusta. 
Oman ja sijoitetun pääoman tuottoprosenttien arvot ovat työssämme laskettu vuoden alun ja 
lopun keskiarvosta, jonka takia vuodelta 2008 lukuja ei ole saatu. Yritykset ovat sijoitettu 
sijoille yhdestä neljään, ensimmäisen sijan saaneella yrityksellä arvot ovat olleet suhteessa 
vahvimmat. 
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Esimerkiksi Nokian Panimo Oy:n kannattavuus on ollut yrityksistä heikoimmalla tasolla, sijalla 
4, koko tarkastelujakson. 
 
 
 
Taulukko 10: Yritysten sijoitukset vuosittain 
 
Toisessa taulukossa olemme verranneet yritysten taloudentilaa yritystutkimusneuvottelukun-
nan antamien ohjearvojen perusteella, kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden 
osalta. Arvosanat perustuvat käytettyjen tunnuslukujen antamiin arvoihin ja yritysten arvosa-
nat ovat merkitty taulukkoon vuosikohtaisesti. 
 
Esimerkiksi Lammin Sahti Oy:n vakavaraisuus on ollut hyvällä tasolla yritystutkimusneuvotte-
lukunnan antamien ohjearvojen mukaan.  
 74 
 
Taulukko 11: Yritysten taloudentila ohjearvojen mukaan 
 
 
7 Johtopäätökset 
 
Opinnäytetyön tarkoituksena oli vertailla neljää suomalaista pienpanimoa vuosien 2008 - 2011 
tilipäätöstietojen perusteella, kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden näkö-
kulmasta. 
 
Analyysien pohjalta olemme opinnäytetyössämme tulleet siihen tulokseen, että kun otetaan 
huomioon kaikki yrityksen terveyskolmion osa-alueet sekä trendianalyysi, niin Lammin Sahti 
Oy on tarkasteltavista yrityksistä parhaiten pärjännyt. Yrityksen tunnuslukujen arvot ovat ol-
leet pääosin hyvällä tasolla ja kehityssuunta on ollut tasainen ja positiivinen. Yritys on pär-
jännyt vertailussa kaikilla osa-alueilla pääosin hyvin tai tyydyttävästi. Kehitettävää Lammin 
Sahti Oy:n liiketoiminnassa voisi olla se, että yritys tarkastelisi kulurakennettaan. Esimerkiksi 
yrityksen ostot ovat kasvaneet voimakkaammin suhteessa yrityksen liikevaihtoon ja tämä las-
kee yrityksen kannattavuutta. 
 
Toiseksi parhaiten analyysin pohjalta pärjäsi Vakka-Suomen Panimo Oy, jonka vahvuuksiin 
lukeutuu vahva kannattavuus sekä vakavaraisuuden voimakas kehitys. Positiiviseen kannatta-
vuuden kehitykseen on vaikuttanut se, että yritys on kyennyt tehostamaan liiketoimintaansa. 
Toiminnan tehostaminen voidaan havaita muun muassa tarkastelemalla yrityksen liikevaihdon 
ja ostojen välistä kehitystä.  
 
Positiivista Vakka-Suomen Panimo Oy:n toiminnassa on ollut myös se, että yritys on onnistunut 
rahoittamaan voimakkaan kasvun sekä lainanlyhennykset tulorahoituksellaan. Tämän toimin-
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nan seurauksena yrityksen likvidit varat ovat kuitenkin laskeneet vaarallisen alhaiselle tasolle, 
joka on vaarantanut yrityksen maksuvalmiuden. Maksuvalmius on laskenut heikolle tasolle 
tarkastelujakson aikana. Maksuvalmiuden varmistamiseksi tulisi yrityksen kasvattaa likvidien 
varojen määrää. Yritys voisi esimerkiksi rahoittaa hieman suuremman osan toiminnastaan vie-
raalla pääomalla vaarantamatta vakavaraisuuttaan. 
 
Seuraavalle sijalle analyysien pohjalta sijoittui Nokian Panimo Oy, joka pärjäsi tunnuslukujen 
pohjalta lähes yhtä vahvasti kuin Vakka-Suomen Panimo Oy. Nokian Panimo Oy:n vahvuuksiin 
kuuluu hyvä maksuvalmius sekä vakavaraisuus. Kokonaissijoitusta laski yrityksen heikoin kan-
nattavuus tarkasteltavista yrityksistä.  
 
Kannattamattomuus johtuu Nokian Panimo Oy:n tekemästä suuresta liiketappiosta tarkastelu-
aikavälillä. Merkittävin syy heikkoon tulokseen on ollut yrityksen korkeat liiketoiminnan kulut 
suhteessa liikevaihtoon. Esimerkiksi yrityksen maksamat palkat ja palkkiot ovat olleet kor-
keimmillaan yli 50 prosenttia yrityksen vuotuisesta liikevaihdosta. Vaikka yritys on tehnyt 
suurta liiketappiota tarkastelujaksolla, on kannattavuudessa havaittavissa selvää positiivista 
kehitystä. Mikäli yrityksen vahva kannattavuuden kehitys jatkuu tulevina vuosina samanlaise-
na, nousee yrityksen liiketoiminta voitolliseksi kahden seuraavan vuoden sisällä. 
 
Vertailussa heikoiten pärjäsi Teerenpeli Yhtiöt Oy, jonka heikkoon sijoitukseen vaikutti yrityk-
sen alhainen kannattavuus ja vakavaraisuus. Maksuvalmius yrityksellä kehittyi positiivisesti, 
mutta kokonaiskuvaa tarkasteltaessa yrityksen sijoitus jäi viimeiseksi. 
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Liite 2: Lammin Sahti Oy Tuloslaskelma 2010 - 2011 
Lammin Sahti Oy TILINPÄÄTÖS  3(17) 
 
Y-tunnus 0600092-5 01.01.2011-31.12.2011 
 
TULOSLASKELMA      
 
   01.01.2011 - 31.12.2011 01.01.2010 - 31.12.2010 
     
L I I K E V A I H T O   1 023 204,70 855 454,64 
     
Liiketoiminnan muut tuotot     
Liiketoiminnan muut tuotot   32 914,35 32 127,93 
Materiaalit ja palvelut     
Ostot tilikauden aikana   -398 817,89 -320 824,84 
Varastojen muutos   -474,85 278,91 
Aineet tarvikkeet ja tavarat   -399 292,74 -320 545,93 
Ulkopuoliset palvelut   -113 028,15 -71 099,77 
Materiaalit ja palvelut   -512 320,89 -391 645,70 
Henkilöstökulut     
Palkat ja palkkiot   -140 089,76 -125 141,83 
Eläkekulut   -25 038,94 -27 071,05 
Muut henkilösivukulut   -6 134,55 -6 215,79 
Henkilöstökulut   -171 263,25 -158 428,67 
Poistot ja arvonalentumiset     
Suunnitelman mukaiset poistot   -39 570,09 -32 530,94 
Poistot ja arvonalentumiset   -39 570,09 -32 530,94 
Liiketoiminnan muut kulut     
Liiketoiminnan muut kulut   -279 992,11 -264 252,67 
LIIKEVOITTO (-TAPPIO)   52 972,71 40 724,59 
     
Rahoitustuotot ja -kulut     
Tuotot muista pysyvien vastaa- vien 
sijoituksista   1 410,00 1 300,00 
Muut korko- ja rahoitustuotot   49,29 373,43 
Korkokulut ja muut rahoituskulut   -4 304,08 -4 082,42 
Rahoitustuotot ja -kulut   -2 844,79 -2 408,99 
VOITTO (TAPPIO) ENNEN 
SATUNNAIS- ERIÄ   50 127,92 38 315,60 
     
VOITTO (TAPPIO) ENNEN TILINPÄÄ- 
TÖSSIIRTOJA JA VEROJA   50 127,92 38 315,60 
     
Tuloverot     
Tuloverot   -13 337,74 -9 774,32 
TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)     
TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)   36 790,18 28 541,28 
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Liite 3: Lammin Sahti Oy Tase vastaavaa 2008 -2009 
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Liite 4: Lammin Sahti Oy Tase vastattavaa 2008 -2009 
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Liite 5: Lammin Sahti Oy Tase vastaavaa 2010 -2011 
Lammin Sahti Oy TILINPÄÄTÖS  4(17) 
 
Y-tunnus 0600092-5 01.01.2011-31.12.2011 
 
 
TASE 
TASE VASTAAVAA 
V A S T A A V A A   31.12.2011 31.12.2010 
     
PYSYVÄT VASTAAVAT     
     
Aineettomat hyödykkeet     
     
Liikearvo   2 850,00 5 700,00 
Aineettomat hyödykkeet   2 850,00 5 700,00 
     
Aineelliset hyödykkeet     
     
Maa- ja vesialueet   2 018,26 2 018,26 
Rakennukset ja rakennelmat   4 495,54 4 833,91 
Koneet ja kalusto   103 145,21 106 715,03 
Muut aineelliset hyödykkeet   8 000,00 10 000,00 
Aineelliset hyödykkeet   117 659,01 123 567,20 
     
Sijoitukset     
     
Muut osakkeet ja osuudet   13 555,71 13 555,71 
Sijoitukset   13 555,71 13 555,71 
     
PYSYVÄT VASTAAVAT   134 064,72 142 822,91 
     
VAIHTUVAT VASTAAVAT     
     
Vaihto-omaisuus     
     
Aineet ja tarvikkeet   36 078,32 36 553,17 
Vaihto-omaisuus   36 078,32 36 553,17 
     
Lyhytaikaiset saamiset     
     
Myyntisaamiset   21 112,19 34 589,76 
Lainasaamiset   856,20 856,20 
Muut saamiset    980,00 
Siirtosaamiset   21 269,88 22 898,20 
Lyhytaikaiset saamiset   43 238,27 59 324,16 
     
Rahat ja pankkisaamiset     
     
Rahat ja pankkisaamiset   29 270,19 3 950,13 
     
VAIHTUVAT VASTAAVAT   108 586,78 99 827,46 
     
V A S T A A V A A   242 651,50 242 650,37 
     
     
 
 
 
 85 
 Liite 
 
 
Liite 6: Lammin Sahti Oy Tase vastattavaa 2010 -2011 
Lammin Sahti Oy TILINPÄÄTÖS  5(17) 
 
Y-tunnus 0600092-5 01.01.2011-31.12.2011 
 
 
TASE VASTATTAVAA 
V A S T A T T A V A A   31.12.2011 31.12.2010 
     
OMA PÄÄOMA     
     
Osake-,osuus-ja muu vastaava po   17 612,64 17 612,64 
Ylikurssirahasto   35 571,36 35 571,36 
Edellisten tilikausien voitto (tappio)   78 348,08 49 806,80 
Tilikauden voitto   36 790,18 28 541,28 
OMA PÄÄOMA   168 322,26 131 532,08 
     
VIERAS PÄÄOMA     
     
Pitkäaikainen vieras pääoma     
     
Lainat rahoituslaitoksilta   5 445,91 16 991,38 
Pitkäaikainen vieras pääoma   5 445,91 16 991,38 
     
Lyhytaikainen vieras pääoma     
     
Lainat rahoituslaitoksilta   11 556,04 11 205,13 
Ostovelat   34 641,53 59 530,91 
Muut velat   7 614,07 11 377,40 
Siirtovelat   15 071,69 12 013,47 
Lyhytaikainen vieras pääoma   68 883,33 94 126,91 
     
VIERAS PÄÄOMA   74 329,24 111 118,29 
     
V A S T A T T A V A A   242 651,50 242 650,37 
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Liite 8: Vakka-Suomen Panimo Oy:n Tuloslaskelma 2010 - 2011 
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Liite 9: Vakka-Suomen Panimo Oy:n Tase vastaavaa 2008 - 2009 
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Liite 10: Vakka-Suomen Panimo Oy:n Tase vastattavaa 2008 - 2009 
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Liite 11: Vakka-Suomen Panimo Oy:n Tase vastaavaa 2010 - 2011 
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Liite 12: Vakka-Suomen Panimo Oy:n Tase vastattavaa 2010 - 2011 
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Liite 13: Nokian Panimo Oy:n Tuloslaskelma 2008 - 2009 
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Liite 14: Nokian Panimo Oy:n Tuloslaskelma 2010 - 2011 
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Liite 16: Nokian Panimo Oy:n Tase vastattavaa 2008 - 2009 
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Liite 17: Nokian Panimo Oy:n Tase vastaavaa 2010 - 2011 
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Liite 19: Teerenpeli Yhtiöt Oy:n Tuloslaskelma 2008 - 2009 
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